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KEY FIGURES

of the Hannover Re Group

Figures in EUR million 2006 2005
10313, YOPEVOUS 4 g3 3102
year
Results
Eross writte:p_rémium - 28492 +8.9% 2 61'7_.3 7
Net premium earned 1998.1 +12.2% 1780.7
Net underwritrinré result (6.1) (85.0%) : (40.8)
Netinvestmentiﬁcorﬁe ‘ 2452 +2.3% | 239.8
Operating pro}it(EBlT) 2143 +38.6% 7154‘6
Croup netincome ‘ 105.7 +7.6% 98.3
Balancesheet -
olicyholders surplus 46438 +10% - 45955
 Towlsharcholders equity 26195 +07% 26010
Minority interests 585.9 +53% 556.5
Hybrid capital o 14384 +0.0% | 1438.1
Invéstments (incl. funds held
by ceding companies) . 282617 +2.7% 275264
Total assets - 411443 +3.4% | 39789.2
ﬂS‘hare o o B B
N Earnings per share (diluted) {r;‘EU;_m - 0.88 +7.6% N 0.8717 - 04?
Book value per share in EUR- ‘ 2172 (0.5%) 21.83 21.57
. k;;;w S o e
‘;“Combined rajti‘cgm S ‘ - o
(property and casualty reinsurance) 98.5% 96.8% 112.8%
Retention | 87.3% 84.3% 80.3%
Return on investment 7 4.1% 4.1% 4.8%
EB[Trmargin " 10.7% : 8.7% 1.6%
Return on equity (after tax) 16.2% 15.2% 1.9%

" Qperating profit (EBIT)/net premium earned




Wilhelm Zeller
Chairman of the
Executive Board
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Your company has started the new year on a successful note. With our quarterly
result we have taken a vital first step towards achieving our profit target for 2006 -
namely a return on equity of at least 15 percent. At the end of the day, this also
testifies to your company’s ability to withstand even the most catastrophic loss
events such as the 2005 hurricanes.

I would now like to outline for you the development of our portfolio in the current
financial year to date, broken down into our four strategic business groups:

Turning first to property and casualty reinsurance, our largest and most important
business group, I can report that market conditions continue to be highly favourable.
Although our treaty renewals as at 1 January 2006 did not live up to all our
expectations, we were still able to surpass the already high rate level in some areas.
The updating of pricing models to reflect experiences gained in the wake of last
year’s hurricanes also played a part in this positive trend. We enhanced our
quotation models to include loadings for components that had previously been
disregarded or inadequately modelled. Our efforts to push through the resulting rate
increases for catastrophe covers on the market were successful. What is more, as part
of our risk management activities we significantly scaled back peak risks. Overall,
then, we were able to bring about a highly profitable readjustment of our portfolio.

Our latest transfer of insurance risks to the capital market should also not go
unmentioned: as you are doubtless aware, we have long used such transactions as
an equity substitute to keep our cost of capital low. Through the most recent and
largest-volumne transaction in the company’s history - dubbed "K5” - we have made
ourselves less vulnerable to the sharply higher prices prevailing on the retrocession
market.

All in all, the development of property and casualty reinsurance in the first quarter
gave grounds for considerable satisfaction: in contrast to the first quarter of 2005,
the burden of major losses came in below the multi-year average of eight percent of
net premium; the performance of the rest of the portfolio was also highly gratifying
overall.




I have similarly good news to report on life and health reinsurance: in this business
group we were able to significantly boost our gross premium income. The primary
growth impetus here derived from European markets, where we were able to write an
increased volume of new business - especially in the area of annuity insurance in the
United Kingdom. The performance of life and health reinsurance is notable for its
continuity relative to the previous year and highlights the quality of our worldwide
portfolio. We expect even better results for the coming quarters.

In financial reinsurance we are satisfied with the business development. After appreciable
declines in premium in the previous quarters we are seeing a clear revival of interest in
financial reinsurance products. This is borne out by the sharply higher gross premium
volume. I feel very confident that this trend will be sustained over the course of the year.

Following a rather lean period I am especially pleased to report that our specialty
insurance business group is back on a positive track. In the first quarter we began the
process of transferring all US specialty business to the newly established Praetorian
Financial Group, Inc.; Clarendon Insurance Group, Inc., which has written this business
to date, will now concentrate on the professional management of the expired programs
as well as a still highly attractive portfolio of commodity business. This separation marks
the final logical step in our restructuring activities aimed at maximising the value of our
specialty insurance business group. The results for the first quarter clearly demonstrate
that we are on the right course.

The performance of our investments was most satisfactory: the continued strong
underwriting cash flow boosted the self-managed assets and the income generated on
this portfolic. We consequently closed the first quarter with a further improvement in
our net investment income.

The movements in our share price in the first quarter were mixed. Until late February our
share enjoyed a very positive price trend. At the beginning of March, however, it took
some significant mark-downs - albeit for reasons not associated with the development of
our business. We nevertheless held our own against our internal benchmark, the Global
Reinsurance Index.

I would like to thank you - as always also on behalf of my colleagues on the Executive
Board - most sincerely for your trust in Hannover Re. We shall continue to pursue our

overriding goal of leading your company profitably and safely into the future.

Yours sincerely

bt ds

Wilhelm Zeller
Chairman of the Executive Board
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THE HANNOVER RE SHARE

Movements on German capital markets in
the first quarter of 2006 were extremely prom-
ising. The German stock index (Dax) closed at
5,970 points on 31 March 2006 and touched a
new high of 5,984 points for the year to date. This
was equivalent to an increase of 10.4% compared
to the level of 31 December 2005.

Mid-caps developed even more favourably:
as at the end of the quarter the MDax (+18.6%)
again outperformed all benchmark indices. The
Dax (+10.4%), CDax for Insurance Stocks (+6.1%)
as well as the EuroStoxx 50 (+7.7%) and Dow
Jones (+3.7%); all lagged well behind the MDax.

The Hannover Re share similarly benefited
from the very upbeat mood on the markets,
although it fell well short of the benchmark stock
indices. Our share reached its highest point of the

Performance of the Hannover Re share compared with standard benchmark indices

year to date on 1 February 2006 with a price of
EUR 32.10. The analysts' conference held in
conjunction with the publication of our 2005
annual financial statements was held at the end
of March. The Executive Board took this oppor-
tunity to present, inter alia, our forward-looking
risk and capital management activities and
explained that even in the aftermath of 2005's
devastating natural disasters Hannover Re — as
one of the few reinsurers in the world — was not
compelled to dip into its capital resources. In early
March our share came under pressure in the con-
text of the annual reporting season for the re-
insurance industry. Once our results had been
published, however, the price rallied to close the
quarter at EUR 30.61. This was equivalent to a
performance of +2.3% in the period since 31
December 2005.
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In the first quarter of the current market
year the Hannover Re share nevertheless per-
formed better than our internal benchmark, the
weighted "ABN Amro Rothschild Clobal Re-

insurance Index": our share had outperformed
the index by 5.6 percentage points as at the end
of the quarter.




Analysts currently put the price target for based on the consensus profit estimate for 2006 is
the Hannover Re share at around EUR 37 on around 8. As at 31 March 19 of the 33 analysts
average, i.e. about 20% higher than the closing listed in Bloomberg (i.e. 57.6%) recommended the
price for the quarter. Given its present price of Hannover Re share as a "buy".
roughly EUR 30, the price/earnings (P/E) ratio

The Hannover Re share in comparison with the ABN Amro Rothschild Global Reinsurance Index
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The ABN Amro Rothschild Global Reinsurance Index combines aff listed reinsurers worldwide. Our strategic objective is to achieve an increase
inthe share price which on a three-year moving average surpasses the performance of this benchmark.
Share information

Figures in EUR 31.3.2006 2005 2004 20037 20027 2001V

Earnings per share (diluted) 0.88 0.47 232 324 275 0.11

Dividend per share - - 1.00 085 0.85 -
Corporation-tax credit - - - - - _

Gross dividend - - 1.00 0.85 0.85 -

" US CAAP

International Securities
Identification Number {ISIN): DE 0008402215

Shareholding structure: Talanx AG: 50.2%
Free float: 49.8%

Common shares

as at 31 March 2006: EUR 120,597,134.00

Number of shares

as at 31 March 2006: 120,597,134 no-par-value registered shares
Market capitalisation

as at 31 March 2006: EUR 3,691.5 million




MANAGEMENT REPORT

Business development

All in all, we are highly satisfied with the
progress of the first quarter of 2006. All four
business groups developed according to plan, and
the results recorded to date therefore establish a
solid foundation for achieving our profit target for
the full financial year.

Gross written premium in total business
amounted to EUR 2.8 billion (EUR 2.6 billion) as at
31 March 2006; this corresponds to growth of
8.9% compared to the same period of the
previous year. Exchange-rate movements had a
positive effect of 6.5%. The level of retained
premium climbed by a modest 3.0 percentage
points to 87.3%, causing net premium to rise by a
more marked 12.2% to EUR 2.0billion (EUR
1.8 billion).

The performance of our investments was
satisfactory overall, although the rise in interest
rates on fixed-income securities took a toll on our
unrealised gains. Our portfolio of self-managed
assets grew to EUR 19.3 biflion. Net investment
income improved by 2.3 % to EUR 245.2 million
(EUR 239.8 million) on the basis of a 36.0 % surge
in the income from self-managed assets and a
simultaneous decline in interest on deposits.

The operating profit (EBIT) was boosted by a
very healthy 38.6% to EUR 214.3 million (EUR
154.6 million). Due to a somewhat higher tax load
than in the same period of the previous year
Group net income as at 31 March 2006 improved

Property and casualty reinsurance

The treaty renewals as at 1 January 2006 ~
the date when roughly two-thirds of our business
was renewed — passed off highly satisfactorily.
Although not all our expectations were realised,
we were again able to improve on the already very
high level of rates in many areas of the portfolio.

The extraordinarily intense hurricane season
of the previous year was the primary factor in
preserving a favourable market climate for
reinsurers in the USA. Higher rates were pushed
through, especially in programmes that had been

by a less appreciable 7.6% to EUR 105.7 mitlion
(EUR 98.3 million). Earnings of EUR 0.88 (EUR
0.81) per share were generated, corresponding to
an annualised return on equity of 16.2%.

As part of our pro-active approach to capital
management we have used securitisations — i.e.
the transfer of insurance risks to the capital
market — as an equity substitute for many years.
This enables us to keep our cost of capital low and
return on equity high. In 2006 we concluded
another such transaction - referred to as "K5" -
which represents a capital substitute of USD 414
million for Hannover Re. "K5" is thus our largest-
volume risk securitisation to date. By way of this
transaction we are also providing against
shortages and rising prices on the retrocession
markets and safeguarding the underwriting
capacity needed to share in the profitable market
opportunities that will present themselves in the
coming years. The portfolio underlying the "K5"
securitisation consists of non-proportional prop-
erty catastrophe, aviation and marine (including
offshore) reinsurance risks.

Our financial strength continues to be very
good. Shareholders' equity increased by around
EUR 18 million compared to the position as at 31
December 2005 to reach EUR 2.6 billion. The
policyholders' surplus, comprised of shareholders'
equity, minority interests and hybrid capital, also
grew by 1.0% to EUR 4.6 billion (EUR 4.6 billion).

impacted by the hurricanes; the increases here
averaged 50%, although in some instances they
exceeded 100%. The development of the other
segments was also highly satisfactory, with
average rate rises of 5% to 10%.

The updating of pricing models to reflect the
insights gained from the hurricanes also played a
part in the positive rate trend: the market
accepted the adjustment of gquotation models to
include loadings for components that had
previously been disregarded or inadequately




modelled, such as cyclical climate fluctuations,
flood and inundation damage, business
interruption losses or demand-driven price rises for
restorative and remedial services. In addition to
revising our models, we also scaled back our peak
exposures — in some cases significantly so - asat 1
January.

Key figures for property and casualty reinsurance

Gross  written premium  totalled EUR
1.4 billion (EUR 1.3 billion) as at 31 March 2006,
this corresponded to an increase of 6.3%. At
constant exchange rates, especiaily against the
US dollar, growth would have come in at 1.4%.
The level of retained premium increased by 1.2%
to 88.4%. Net premium earned surged 19.2% to
EUR 1.0 billion (EUR 0.9 billion).

Figures in EUR million 2006 2005
1.1-313. previ;: . year 117313
—aés;s;v;i;cten premium : 1418.7 +6.3% 13353 i

Net premium earned 10147 +19.2% 851.4
Underwriting result 148 (45.4%) 27.1
Net investment income 1132 +33.1% 85.1
Operating profit (EBIT) 121.9 +55.6% 78.4
Croup net income 60.7 +11.4% 54.5
Earnings per share in EUR 0.51 +13.3% 0.45
Retention 88.4% 87.2%
Combined ratio 98.5% 96.8%

On the claims side the first quarter
developed in line with our expectations. A number
of major losses were incurred, including a satellite
loss, one fire and one marine claim and cyclone
"Larry", which caused considerable damage in
Queensland, Australia. The total burden for net
account was EUR 400 million. This figure is
equivalent to 3.9% of net premium in property
and casualty reinsurance and is hence well below
the multi-year average of 8% - a promising
starting-point for the full financial year. The
combined ratio stood at 98.5% (96.8%) and

Life and health reinsurance

Developments in life and health reinsurance
in the first quarter of 2006 were very much as
expected. We again enlarged our premium
volume: growth impetus derived primarily from
the European markets — including for example
from the United Kingdom where Hannover Re
wrote particularly strong new business in the area
of annuity insurance. Broadly speaking, the

reflects a conservative and risk adjusted reserving
of the first quarter.

The results trend in property and casualty
reinsurance was most gratifying: the operating
profit (EBIT) improved by 556% to EUR
1219 million (EUR 78.4 million). Group net
income as at 31 March 2006 amounted to EUR
60.7 million {EUR 54.5 million), a rise of 11.4%.
Earnings of EUR 0.51 (EUR 0.45) per share were
generated.

demographic trend continues to be the driver of
growth in annuity and health insurance. With this
in mind we consider Germany, in particular,to be a
highly promising market for the future, since -
unlike in the Anglo-Saxon markets — products for
senior citizens are still underrepresented here. This
optimism remains justified even though, in the
current interest rate environment, enhanced




annuities cannot as yet be designed as attractively
as we would like on the pricing side.

In addition to the enhanced annuities seg-
ment, our focus in Europe is on expanding our
activities in the bancassurance sector. The Ameri-
can market continued to be dominated by steady
growth in senior citizens' products and high-value
financing transactions.

Cross written premium as at 31 March 2006
totalled EUR 605.7 million (EUR 541.4 million),
an increase of 11.9%. At constant exchange rates
growth would have come in at 6.6%. Net
premium earned rose by a less marked 3.4% to
EUR 525.8 million (EUR 508.4 million) due to a

Key figures for life and health reinsurance

reduction of 6.8 percentage points in the re-
tention to 87.7% (94.5%).

All'in all, life and health reinsurance got off
to a satisfactory start in the first three months. The
results built on the very good performance of the
comparable period in the previous year.

The operating profit (EBIT) edged up 1.3%
to EUR 25.9 million (EUR 25.6 million). Group net
income as at 31 March 2006 contracted by
19.8% to EUR 14.0million (EUR17.5 million),
producing earnings of EURC.12 (EUR 0.14) per
share. The appreciable decrease can be attributed
primarily to higher minority interests. We
nevertheless continue to anticipate significantly
improved profitability for the full financial year.

Figures in EUR million 2006 2005
1.1-313. previ;/l ;year 1.1-313.

Gross written premium 605.7 +11.9% 5471 4—
Net premium earned 525.8 +3.4% 5084
Net investment income 63.3 +5.9% 59.7
Operating profit (EBIT) 259 +1.3% 256
Group net income V 14.0 (19.8%) 175
Earnings per share in EUR 0.12 (14.3%) 0.14
Retention 87.7% 94.5%
EBIT margin " 4.9% 5.0%

" Operating profit (EBIT)./net premium earned

For the 2005 financial year we are for the
first time reporting the “European Embedded
Value" (EEV). This replaces the calculation of the
value of in-force business and constitutes an
actuarial valuation of the life and health
{re)insurance portfolio. The EEV for Hannover Re
amounts to EUR 1.3 billion (EUR 1.2 biltion), a

Financial reinsurance

The development of financial reinsurance in
the first quarter gave grounds for considerable
satisfaction. Particularly notable, as in the pre-
vious year, was the further expansion of our

highly gratifying increase of 8.2% compared to
2004. Both the business and the profitability have
developed favourably; the operating embedded
value eamings amounted to EUR 112.5 million,
while the value of new business totalled EUR 84.7
million. Further details are provided on our web-
site.

business in Eastern European and Asian markets.
Other regions saw business begin to pick up again
towards the end of the previous year after several
quarters of declining interest in financial re-




insurance products. This tendency was sustained
in the first quarter of 2006. Above all, a
resurgence in demand for surplus relief contracts
could be observed. The majority of our clients for

Key figures for financial reinsurance

such solutions are mutual insurers or privately
owned insurance companies that do not have
access to the capital market.

Figures in EUR million 2006 2005
11-313. previx : joar 11313

Gross written premium 450.1 +27.2% 3538
Net premium earned 2375 +20.8% 196.7
Net investment income 321 (54.2%) 70.1
Operating profit (EBIT) 275 +7.2% 256
Group net income 19.1 +6.8% 17.9
Eamings.pershare in EUR 0.16 +6.7% 0.15
Retention 96.0% 86.6% |
EBIT margin " 11.6% 13.0%

" Qperating resuft (EBIT)/net premium earned

Gross  written  premium in financial
reinsurance surged to EUR 450.1 million (EUR
353.8 million) as at 31 March 2006, a significant
tise of 27.2% compared to the same quarter of
the previous year. At constant exchange rates
growth would have amounted to 18.7%. The level
of retained premium climbed 94 percentage
points to 96.0% (86.6%). Net premium earned
increased by 20.8% to EUR 237.5 million (EUR
196.7 million).

Specialty insurance

In the first quarter of 2006 we fun-
damentally reorganised our specialty business
with a view to maximising the value of this
business group: the specialty insurance that
constitutes the strategic focus of our activities was
assumed by the newly established Praetorian
Financial Group, Inc. Responsibility for these
activities had previously been borne by Clarendon
insurance Group, Inc., which will now concentrate
on the professional management of the expired
programs as well as commadity business.

As early as T January 2006 we were already
able to reap the first rewards of this systematic
orientation towards specialty business. As at this

The operating profit (EBIT) grew by 7.2% to
EUR 27.5 million (EUR 25.6 million). Group net
income improved 6.8% on the corresponding
quarter of the previous year to reach EUR
19.1 million  (EUR 179 million). This was
equivalent to eamnings of EUR 0.16 (EUR 0.15) per
share.

date we wrote numerous new programs with a
premium volume in US dollars running comfort-
ably into the triple-digit millions.

The current state of the US primary
insurance market is highly advantageous owing to
the effects of last year's hurricanes, and we
therefore also renewed profitable programs in
commodity business on an opportunistic basis.

The gross premium volume grew by 23.7%
to EUR 520.5million (EUR 420.8 million). At
constant exchange rates growth would have
amounted to 12.8%. The level of retained
premium decreased by 3.6 percentage points to




49.7% (53.3%). Net premium contracted by
5.8% to EUR 213.2 million (EUR 226.4 million).

The resultsasat 31 March 2006 were highly
satisfactory: they clearly show that we are well on
the way to bringing the specialty insurance
business group back onto the right track.

Key figures for specialty insurance

The combined ratio improved on the figure
for the same period of the previous year to a very
good 91.6% (96.0%). The operating profit (EBIT)
consequently increased by a sizeable 83.2% to
EUR 28.8 million (EUR 15.7 million). Group net
income climbed 49.2% as at 31 March 2006 to
EUR 18.7 million (EUR 12.5 million), generating
earnings of EUR 0.16 (EUR 0.10) per share.

Figures in EUR million 2006 2005
11.-313. previ;: : yoar 11313

Gross written premium 5205 +23.7% 420;
Net premium earned 213.2 (5.8%) 2264
Underwriting result 17.9 +88.7% 9.0
Net investment income 211 +204.6% 6.9
Operating profit (EBIT) 28.8 +83.2% 15.7
Group net income 187 +49.2% 125
Earnings per share in EUR 0.16 +60.0% 0.10
Retention 49.7% 53.3%
Combined ratio 91.6% 96.0%

Net investment income

Spearheaded by European markets, the
international stock indices maintained their good
performance of the previous year in the first
quarter. The situation on US and European bond
markets, however, was notable for sharp yield
increases in virtually all durations along the yield
curve. Despite the largely neutral posture of our
bond portfolio, our results came in on target as at
31 March 2006. In the area of fixed-income
securities we continue to attach our primary
emphasis to high quality.

The sustained strong inflow of cash in the
first quarter more than offset the effects
associated with the rise in yields on international
bond markets and the repercussions of a consider-
ably stronger dollar than at year-end 2005, with
the result that our assets under own management
grew to EUR 19.3 billion - a rise of 1.2% relative
to the position as at the end of the previous year.

10

Ordinary income excluding interest on
deposits jumped 38.1% to EUR 193.8 million,
following EUR 140.3 million in the comparable
reporting period. This was attributable principally
to the sharp surge (19.4%} in self-managed assets
in 2005. The rise in interest rates in our main
currency areas eroded the unrealised gains in our
portfolio of fixed-income securities. Profits on the
disposal of investments totalled EUR 22.3 million
(EUR 20.6 million), as against realised losses of
EUR 13.1 million (EUR 7.3 million). The write-
downs taken on securities were again merely
minimal at EUR 3.6 million, compared to EUR 2.1
million in the same period of the previous year.
Interest on deposits again came in lower, and net
investment income consequently improved on the
comparable reporting period by a mere 2.3% to
EUR 245.2 million (EUR 239.8 million).




Outlook for the full 2006 financial year

In view of the attractive market
opportunities that are opening up to us -
especially in property and casualty as well as in
life and health reinsurance — we are looking
forward to a very good 2006 financial year.

Conditions in property and casualty
reinsurance remain favourable, and the "hard"
market has been sustained. This has been
further reinforced by the outcome of the treaty
renewals for Japan as at 1 April 2006. Prices for
windstorm risks, in particular, again moved
higher. This favourable trend was assisted in
part by the recalibration of pricing models to
factor in the insights gained from last year's
hurricanes. In this key Asian market for our
company we are looking at growth of between
10% and 15%.

For the upcoming renewal phases, too,
(1 June/July, 1October) it is our assumption
that market conditions will show further
significant improvement. Against the backdrop
of considerably higher prices on the retrocession
market we are increasingly looking to other
ways of limiting our risk, such as structured
covers or securitisations. Bearing in mind that
we have also reduced our exposures for
catastrophe risks, we have put our portfolio on a
highly profitable footing.

Despite scaling back our peak risks -
especially in the USA -, we expect premium
income roughly on the level of the previous year.
Provided the burden of major losses is within the
bounds of the multi-year average of 8% of net
premium, a very good profit contribution can be
anticipated.

In life and health reinsurance growth
impetus is expected from the European markets.
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Overall, we anticipate double-digit increases in
both the premium volume and the result. As
things currently stand, our goal of generating an
EBIT margin of 5% can be attained in the year
under review.

We anticipate growing demand for our
products in financial reinsurance. Qverall
premium growth should be able to reach
double-digits in percentage terms. The con-
tribution to Group net income is again likely to
be most attractive.

In the specialty insurance business group
we shall again be keeping a particularly close
eye on profitability in 2006; a positive result
comfortably in excess of the cost of capital is
expected.

The anticipated favourable underwriting
cash flow will likely lead to further growth in the
total asset volume. If interest rates rise slightly
investment income should also increase again.
Qverall, net investment income is expected to
come in higher.

In light of the expected development of
our business groups and the economic en-
vironment, we are absolutely on course to post a
very good result for the fuil 2006 financial year.
Assuming that the burden of major losses is in
line with the multi-year average and that there
are no unexpectedly adverse movements on
capital markets, an excellent result should be
possible in the current year. we expect to
generate a return on equity of at least 15% in
the 2006 financial year. Our aim is to pay a
dividend in the range of 35% to 40% of Group
net income.




CONSOLIDATED BALANCE SHEET
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Figures in EUR thousand 2006 2005
 Assets. 313 32
Fixed-income securities - held to maturity 429397 458717
Fixed-income securrities — loans and receivables 783735 745982
Fixed-income securities — available for sale 14576746 14383176
Fixed-income securities — at fair value through profit or loss 88982 88111
Equity securities — available for sale 1397677 1213291
Equity securities — at fair value through profit or loss 9934 -
Trading 23850 22834
Real estate 193935 198122
investments in associated companies 171223 ’ 170414
Other invested assets 574070 563493
Short-term investments 742 211 769758
Cash 319685 465161
 Total investments and cash under own management 19311445 19079059
Funds held 7 ‘ 8291358 8169282
Contract deposits 658 937 278028
A‘I'Aotarlvin;;tr.n;n-t; - h - - 28261740 27 526369
~!;\eri>nsurance 7r;‘crovekr;5_les on unpa\d cféimsr ‘ - : 4534 666 - 4”739 626
Reinsurance recoverables on benefit reserve 169506 94 089
Prepaid reinsurance premium 363997 463528
Reinsurance recoverables on other technical reserves 4632 19436
Deferred acquisition costs 2341467 2228501
Accounts receivable 40522098 3367105
Goodwill 197139 193098
Deferred tax assets 7 930583 881 765
Other assets 281004 269000

Accrued interest and rent i 7 354 7 290

41 144 297 39789207
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Figures in EUR thousand 2006 2005
Liabilities 31.3. 31.12.
Loss and loss adjustment expense reserve 19946923 20210041
Benefit reserves 5799055 5779169
Unearned premium reserve 2337839 1977570
Provisions for contingent commissions 236036 180551
Funds held 1778709 1135479
Contract deposits 2595728 2442952
Reinsurance payable 1610240 1139843
Provisions for pensions 58930 57626
Taxes 157 861 135678
Provision for deferred taxes 1673009 1670876
Other liabilities 232496 346404
Long-term liabilities 1512084 1545531
Total liabilities ‘u;;5555;5w4 36631720
Shareholders' equity ‘

Common shares 120597 120597

Nominal value 120 597 Authorised cabital 60299

Additional paid-in capital 724562 724562
Common shares and additikon-éIupvaid-in'cééita'l o M—_845 159 o 845 1:‘:9
Cumulative other comprehensive income .

Unrealised gains and losses on investments ' 170816 225391

Cumulative foreign currency translation adjustment 32139 64934

Other changes in cumulative other comprehensive income (1517) (1582)

Total other corﬁprehensive incomé - 201438 288743
Retained earnings 1572863 ‘ 1 4767377 132
Sharehblders‘ equity before min’oritie; 2619460 2601034
Minority interests 7 585527 556 453
Total shareholders' equity - - M_;(;s—;é;’ 7 3 1577478‘7
‘ ' 41144297

39783207
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Figures in EUR thousand 2006 2005
1.1.-31.3. 1.1-313.
Gross written premium 2849166 2617 265
Ceded TNritten premium 362429 410919
Change in gross unearned premium (400 345) (384 626)
Change in ceded unearned premium (88296) (40985)

‘ NeT: -premiur;n. ea;anéd S 1998096 1 780_{3‘5“ -
OrdirTa&in\TéTStTrﬁentincome T - 193759 140321
Profit/loss from investments in associated companTé; 322 (255}
Income/expense on funds withheld and contract deposits 52197 97917
Realised gains on investments 22313 20643
Realised losses on investments 13133 7260
Unrealised gains and losses on investments 7733 7 4694
Total depreciation, impairments and appreciatiorT of investments 5081 3 71 1
Other investment expenses ‘ 12869 B TZ 527

» Netln\TTa;T;;TTncome - » 245241 -239 822

Othertechmical mcome ’ 199 3721
Total revenues - 2243536 2 024 278>
Claims and clalms expenses » - 1327026 1234 139
Change in benefit reserves 65 349 54813
Commission and brokerage, change in deferred acquisition costs 529763 454157
Other acquisition costs 7574 7484
Other technical expenses 13746 16 864
Administrative expenses 60 944 57780

AT;TaT;;ﬁT;Texpenses . - 2004 402 1 825-237
Other income and experses  24840)  (aa4sy)
Operatmg proflt/loss (EBIT) 214 294” 154 590 ‘
Interest on hybrid capital - 20540 16 ZZT »
Net mcorT1e beféTé-Ta—xés - S 193754 138363

TT;—x—e-s*——— o S o o 63 397 42:/'570”

TNéTancormékAAkAbwilv o 130357 7110T7793 -

thereof o ) R .
Minority interest in profit and loss 24626 12507
Group net income 105731 98 286

‘Eamingspershae ) ‘

Earnings per sharTeTrTvETJT;TTT - 0.88 081 -
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of changas in shareholders’ egulty 2006
Figures in EUR Common Additional Other reserves Retained Minority  Shareholders’
thousand shares  paid-in capital (cumulative other comprehensive income)  earnings interests equity
Curren'cy Upreahsed Other
translation  gains/losses
Balance as at
1.1.2005 120597 724562 (41 409) 190 389 (1597) 1532611 531328 3056481
Capital increases/
additions - - - - - - 1714 1714
Capital repayments - - - - - - (1479) (1479)
Changes without
effect on income - - 43225 (31 888) (2090) - 4637 13884
Dividends paid - - - - - - (19 466) (19 466)
Net income - - - - - 98 286 12507 110793
Balance as at
31.3.2005 120597 724562 1816 158 501 (3 687) 1630897 529241 3161927
Balance as at
1.1.2006 120597 724562 64 934 225391 (1582) 1467132 556453 3157487
Capital increases/
additions - - - - - - 14130 14130
Capital repayments - - - - - - (1307) {1307)
Changes without
effect on income - - (32795) (54 575) 65 - 1510 (85795)
Dividends paid - - - - - - {9 485) (9 485)
Net income - - - - - 105731 24626 130537
Balance as at
31.3.2006 120597 724562 32139 170816 (1517) 1572863 585927 3205387
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‘wl:':lgures in EUR thousand 2006
o 1.1.-31.3.
l. Cash ﬂow from operatlnéact|V|t|es - - o - N
Netmcome S - S 130357
Appreciation/depreciation 8661
Net realised gains and losses an investments (9180)
Amortisation of investments 318
Changeswnfundsheld 436164
Netchanges|nconnactdeposns (215502)
Changes in prepaid reinsurance premium (net) 488 641
Changes in tax assets/ provisions for taxes 45 251
Changes in benefit reserves (net) 7069
Changes in claims reserves (net) 192 869
Changes in deferred acquisition costs (135708)
Changés}n other teéhnical provisions 63 604
Changes in clearing balances 7 (254 790)
Changesin othe;;;setsandIiabihﬁes(net) (92 442)
&mﬂwﬁmmommhwaamha‘ - - o o - . 665312
1. Cash flow from investing activities

Fixed-income securities ~ held to maturity ‘ o - - i

Maturiﬁes 42235

Purchases (16 875)
erdJncomeseﬁﬁdﬁes—loansandrecﬂvabks

Maturities, sales -

Purchases (41 839)
Fixed'iﬁcome securities — available for sale

Maturities, sales 1978037

Purchagegr (2644 156)
Fixed-income securities - at fair value through profit or loss

Maturities, sales 2368

Purchases (2643)
Equxty;écurlttes - avallable for sale

Sales 63074

Purcﬁases (141817)
Other trading securities

Sales -

Purchases (10000)

2005

11-313

110793
6294
(13 383)
2290
(11936)
(7 705)
424 483
2045
1889
(44 984)
(103993)
22106
(67 227)
107535
428207

10226
(18751)

290578
(276 142)

1423004
(1 695 622)

2992
(3778)

12307
(14 058)

2855
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Figures in EUR thousand

2006 2005
o 1.1.-31.3. 1.1.-31.3.
Other invested asse;';sw.H
Sales 17 877 14 565
Purchases (31979) (23026)
Affiliated companies and participating interests
Sales * 2801 415
Purchases (11 008) (20)
Real estate
Sales 7 771 -
Purchases (144) (5M)
Short-term investments
Changes 18129 (114413)
Other changes (net) (2151) (9213)
7 Cash flow ffom iﬁvesting activities (777 320) (398 1325
IIL. Cash flow from financing activities
Contribution.fforﬁ ;é;)}t;[ measure’s 12823 284
Dividends paid (9 485) (19 466)
Proceeds from long-term debts 1571 -
Repayment of long-term debts (31707) (275)
Cash flovs-/ from financiné acAtiviAti;; ’ (26 798) (19457)
IV. Exchange rate differences on cash (6670) 11258
Change in cash and cash equivalents (1.+I1L+1HL.+1V.) (145 476) 21876
Cash and cash equivalents at the beginning‘ofthe period< 465161 481051
Change in cash and cash equivalents according to cash flow statement (145 476) 21876
Cash and cash equivalents at tHe éﬁd ﬁfthe pe;iod - 319685 5(52 927
Income taxes (8882) (18095)
Interest paid (77 715) (97 273)
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SEGMENTAL REPOR
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Hannover Re's segmental report is based on IAS 14 "Segment Reporting" and on the principles set
out in German Accounting Standard No.3 "Segment Reporting" (DRS 3) of the German Standards
Council, supplemented by the requirements of DRS 3-20 "Segment Reporting of Insurance Enterprises".

The segments are shown after consolidation of internal transactions within the individual segment,
but before consolidation across the segments. This is reported separately in the "Consolidation" column.

Segmentation of assets

T

F|gures in EUR thousand

Property/casualty reinsurance

Life/health reinsurance

2006 2005 2006 2005
31.3. 31.12. 313 3112
Assets .
Held to matu}}ty- S 292902 - ;2‘4 258 25946 B éz 349>
Loans and Vrecreri\V/abI:siﬁ 510639 476725 44463 40219
Avallable for sale 10399837 16065 983 1764605 7 1 7A13446
At fairvalue throuéﬁ proﬁt (r)rrlross b 52280 7 52564 “ 35519 34338
Trading 186 15345 ‘ 8169 - 6974
Other invested assets 882 256 881 565 56 950 ’ 49695 »
Short-term investments o 294 405 336 1 10 279356 ‘ 166824
”Cash - 7 181769 277 828 42852 47 342
Total:n\;ééfments and casﬁ]ﬁgg} on;n—r:a;r—ahg;n;;;t_ o 12629274 ‘ 12 430 328 ‘ 2257860 2 08i 71 87 7
Funds held by ceding companies 213781 - 206 646 6626207 . 6497 592
Contractrdepoisiitsﬂ 7 - - v 658 051 ' 278028
' Total mvestments 12843055 12636 974 9542118 8856507
Reinsurance recover:ab>|'es on unpa|d ;lv;aumAs - 2170411 -~--—£ 178080 106 556 o _~1E)A7_ 1 (;5
Reinsurance recoverables on benefit reserves - - 169 506 : o 94 089 »
7 ?repaid reinsurance premium 130250 >I31 9A577 ‘ 3714 - ‘950 ”
Rginsurance Vrecoveré‘bies;)ril other reserves (785) (1087) - 5417 5 353
Déferred acquisition costs 280991 262 885.“ 1899 682 - 1 866—294.
Accounts receivable 1893753 1370080 546224 : 732 734 7
Other assets in the segment 2280297 ;2 234829 183578 ' 167 942
Total A - 19597972 . 18813728 12456 795 o 11824969 *
4
18




Financial reinsurance Specialty insurance Consolidation Total
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
31.3. 31.12. 31.3. 31.12, 31.3. 31.12. 31.3. 31.12.
79 361 81375 - - 31188 ‘“307>85‘ 429397 458717
96995 96376 - - 131638 132 662 783735 745982
1153020 1 136026 1949857 | 1912719 707 110 768293 15974423 15596 467
11117 1209 - - - - 98916 88111
495 515 - - - - 23850 22834
19 63 3 706 7 - - 939228 9.’;2 029
73927 161173 94423 105509 100 142 742 211 769758 ‘
9161 12655 77427 118 256 8476 9080 319685 465161
1424095 ’1 /489 3492' ‘ 2121704 - 2 ‘137 190 878512 o 940962 _—19 311445 o lé(A){QHOSQ
1529846 ]455 396 » 11051 "'~—]2 086 - (89527) - ‘(72 1738) - 8291358 . 8 169"282‘
886 - - - - - 658937 278028
2954 827 2944788 _“‘2‘1;277‘5‘5—-“ 2 149 276 - —~—76—3€;98? 938824 .7 28261740 27‘ 526369
141 364 - 141950 2538982 2 738A74T - (422 647) - 7(426‘85757) " 4534 666 4735026
- - - - - - 169 506 94 089
1882 383 368139 330253 (139 988) {60015) 363997 463528
- - - 15170 - - 4632 19436
49811 6358 110983 98 964 - - 2 341467 2228501
368488 305422 1332485 1006 901 (88741) (48 032) 4052 209 3367105
37950 50527 173551 165874 (1259 296) (1268019) 1416080 1351153
3 55;32}_“ 3448 428 7—66756 éEg 6565179 4(117214~6~87) (864 097) 41144 297 39789207 -
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Segmentation of technical and other liabilities

Figures in EUR thousand

Property/casualty reinsurance

Life/health reinsurance

2006 2005 2006 2005
- 313 31.12. 313 3112
Liabilities
Loss and loss adjustment expense reserv‘e's 12543128 12 51;061 | 1282797 1284 403
Benefit reserves - 7 - 5799055 5779169
Unearned premium reserves 1400050 1181376 28908 2170577
Provision for contingent commissions 125001 119 164 41 442 36439
Funds held under reinsurance contracts 499745 472 497 843710 287910
Contract deposits - - 2442576 2287462
Reinsurance pa;yéble 778 353 415907 181173 261138
Long-term liabilities 73725 107 432 - -
Other habllltre5|nthésegment 1457998 1 ;192 278 1144058 1150229
Total 16 878 000 16301716 11763720 11117807
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Consolidation

Financial reinsurance Specialty insurance Total
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
313 3112 31.3. 31.12. 31.3. 31.72. 31.3. 31.12.
—277737354* 2789737 ) 3 808460 4 OS“l 892 7 (;11—9_786;« {429 652) '4—1-5946 923 20210041
- - ~ - - - 5799055 5779169
261329 68613 786176 769 691 (138624) (63167) 2337839 1977570
54703 34948 14 890 - - - 236036 190551
31747 25707 493 098 339365 (89 591) - 1778709 1135479
153152 155490 ~ - - - 2595728 2442952
99 808 108 495 628 543 400915 (77 637) (46612) 1610240 1139843
- - 66940 67 602 1371419 1370497 1512084 1545531
166 658 220240 808 885 887 386 (1455304) (1539 550) 2122296 2210584
—"-; 499721 3403230 o 76€E)§£:92 ‘ 65516851 744‘_(80952737) : (707 884) —737 938910 » 36 631 720
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Segmental statement of income

Figures in EUR thousand

Property/casualty reinsurance

Life/health reinsurance

2006 2005 2006 2005
1.1.-313. 1.1-313. 11.-313. 11-313.

Gross written premium 1418737 1335337 605685 541408

7 thereof ‘

Fromﬁ i;surance VBHUSViAéVsVsr\;vi&hrother segments 22953 30 3f 1 (2310) - 2573

- From insurance business with external third parties 1395784 1305026 607 995 538835

N;et premiumrearrnrecvir - 1014705 o 851 437 525754 508'356
Net investment income 113226 85057 63254 59725
Claims and claims expenses 744780 628718 337856 315978
Chrar{ge in benerﬁt reserves - - 65349 V 4:754;8713
tommission and Erokerage, change in deferred '
acquisition costs and other technical income/expenses 230092 170101 141423 156 208
Adm}nistréti\;e exp>enses 25069 ’ 25565 15205 7 14048
Ot“her in[:ome and‘e%pensre; (6080) (33748) (3231) N (1412)
Operating profit/loss (EBIT) 121910 78 362 25944 25622
Interest on Eybrid.capital 7 N - R - 7 -
Net income before taxes 7 1219710 - M78362 25944 o 25 622
Ta>’<es‘7 - 42437 - 1”41“6'55_ 8425 - 767{39:1‘ ‘
Net income ~ 79473 . A “ 63 705 17519 18 728>

) thereof
a 7r7vrli‘n-ority intebrest>i'n brroﬁit;nd loss 18733 | 9174 3510 ) 1251

Grou’p netincome 60 740 7 54 531 7 14009 | 17477
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Financial reinsurance Specialty insurance Consolidation Total
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
1.1.-31.3. 1.1-313. 1.1.-31.3. 1.1-313. 1.1.-313. 1.1-313. 1.1.-313. 1.1.-313.

450132 353835 520485 420769 (145 873) (34084) 2849166 2617265
125230 1200 - - (145873) (34 084) - -
324902 352635 520 485 420769 - - 2849166 2617265
237471 - 41966;33 A 213194 226 361 6972 7 (2WO72) W] 898 096 1780735
32103 70070 21089 6924 15569 18046 245 241 239822
126 226 138673 115992 149175 2172 1595 1327026 1234138
- - k - - - - 65349 54813
111982 99 052 59778 50411 7 609 (988) 550 884 474784
1678 1407 19518 17 765 { 526) (1 005) 60 944 57780
(2210) (1948) (10149) (187) (3170) (7 156) (24 840) (44 451}
27478 ‘ 2‘5é43 28 846 15747 10116 A ‘9216 o 214294 154 590
- ' - 1305 : 18235 7176-22; 20540 “—1_6 227

27478 25643 - 27541 15747 (9119) ' 7({(')1“14)' o 193754 138363 ‘

6022 5702 8846 3215 (2333)  (289) 63397 27570
21456 ; 19941 - 18 695 - 12532 (675%)‘V (4i13) - 130357 110793
2383 2082 - - - - 24626 12507
19073 17 859 18 695 12532 (6786) (4113) 105731 98 286
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Our secondary segmental reporting for the investments and gross written premium is based upon
regional origin.

Investments !
Figures in EUR thousand 2006 2005
31.3. 31.12
Total investments excluding cash
Germany 5236643 5138837
United Kingdom 1033129 1003 165
France 938 089 989583
Other 2336948 2093018
Cfwope T T gsassts 9224603
. USA S 7663311 ) 7 6;%77451 '
Other 591936 571724
No}th America VES—Z—SS 247 8249 175
As;a o - S ‘ 224962 .239 891
Australia 467 864 410876
CAsstalesz T T T ee2s8 650767
Africa 280454 245946
Other o ' T 218418 243407
ot 18991760 18613898
Cross written premium”
Figures in EUR thousand 2006 2005
' 1.1-313, 1.1-313.
Gross written premium
cemany S 503896 544457
" United Kingdom ’ ’ 348144 321104
France ' 138174 50528
Other ‘ 289611 7 362108
CBwope T 1279825 1278197
USA 1123929 984844
Other 104 480 91279
North America ' 1228409 1076123
_—Asia - 67833 79 467
Australia ' 71001 90940
Australasia - ' 138834 170407
Afica - 02870 52 999
other 99228 39539
Total T M I m 2 61-7‘2—‘65

) After efimination of internal transactions within the Group ocross segments
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1. General reporting principles

The parent company Hannover Riickversicherung AG ("Hannover Re") and its subsidiaries (collect-
ively referred to as the "Hannover Re Group") belong to Talanx AG, which in turn is wholly owned by HDI
Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. (HDI). Hannover Re is obliged to prepare a consolidated
financial statement and group management report in accordance with § 290 German Commercial Code
(HGB). Furthermore, HDI is required by §§ 341 iet seq. German Commercial Code (HGB) tc prepare
consolidated annual accounts that include the annual financial statements of Hannover Re and its
subsidiaries. Under § 291 Para. 3 No. 1 German Commercial Code (HGB), the consolidated annual accounts
of the parent company do not release Hannover Re from its obligation to compile a consolidated financial
statement.

The consolidated financial statement of Hannover Re was drawn up in full compliance with the
International Financial Reporting Standards (IFRS) that are to be used within the European Union. This also
applies to all figures provided in this report for previous periods. Since 2002 the standards adopted by the
International Accounting Standards Board {IASB) have been referred to as IFRS; the standards dating from
earlier years still bear the name "International Accounting Standards {IAS)". Standards are cited in our
Notes accordingly; unless the Notes make explicit reference to a particular standard, both terms are used
synonymously.

All standards adopted by the |ASB as at 31 March 2006 with binding effect for the 2006 financial
year have been observed in the consolidated financial statement.

The quarterly results of reinsurance enterprises, including those of Hannover Re, are for various
reasons not a reliable indicator of the results for the financial year as a whole. Losses from natural disasters
and other catastrophic losses impact the result of the reporting period in which they occur. Furthermore,
belatedly reported claims for major loss events can also lead to substantial fluctuations in individual
quarterly results. Gains and losses on the disposal of investments are accounted for in the quarter in which
the investments are sold.

2. Accounting principles including major accounting policies

The quarterly accounts of the consolidated companies included in the consolidated financial state-
ment were drawn up as at 31 March 2006.

In IFRS 4 "Insurance Contracts" the IASB published standards governing the accounting of insurance
contracts that are also applicable to reinsurance contracts. It has divided the "Insurance Contracts" project
into two phases. IFRS 4 represents the outcome of Phase | and is a transitional arrangement until the 1ASB
defines the measurement of insurance contracts after completion of Phase 1. Hannover Re has applied this
standard. In conformity with these basic rules of IFRS 4 and the IFRS Framework, Hannover Re is availing
itself of the option of retaining the previously used accounting policies for underwriting items (US GAAP).

We would also refer to the relevant information in the consolidated financial statement as at
31 December 2005.
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3. Consolidated companies and consolidation principles

Consolidated companies

Effective 1 January 2006 Kaith Re Ltd.,, a Bermuda-based special purpose entity for the securitisation
of reinsurance risks, was registered under the Segregated Accounts Act 2000, and since that date
Hannover Re has held the majority interest in the company. The special purpose entity was also
consolidated for the first time as at that date.

Hannover Euro Private Equity Partners IV GmbH & Co. KG was consolidated for the first time in the
first quarter of 2006. Hannover Re and E+S Riick each hold shares of 36.8% in the company's capital. The
company commenced business operations on 1 January 2006. Its purpose is to build, hold and manage an
investment portfolio.

Capital consolidation

The capital consolidation complies with the standards of |AS 27 "Consolidated and Separate Financial
Statements". Subsidiaries are consolidated as soon as Hannover Re acquires a majority voting interest or de
facto controlling influence. The capital consolidation is based on the revaluation method. Under the
"purchase accounting” method the purchase costs of the parent company are netted with the
proportionate shareholders' equity of the subsidiary at the time when it is first included in the consolidated
financial statement after the revaluation of all assets and liabilities. After recognition of all acquired
intangible assets that in accordance with [FRS 3 "Business Combinations" are to be accounted for separate-
ly from goodwill, the difference between the revalued shareholders’ equity of the subsidiary and the
purchase price is recognised as goodwill. Under IFRS 3 scheduled amortisation is not taken on goodwill.
Instead, unscheduled amortisation is taken where necessary on the basis of regular impairment tests.
Immaterial and negative goodwill are recognised in the statement of income in the year of their occurrence.

Companies over which Hannover Re is able to exercise a controlling influence ("associated
companies") are normally consolidated "at equity" with the proportion of the shareholders' equity
aftributzble to the Group. A controlling influence is presumed to exist if a company belonging to the
Hannover Re Group directly or indirectly holds at least 20% - but no more than 50% - of the voting rights.
Income from investments in associated companies is recognised separately in the consolidated statement
ofincome.

Where minority interests in shareholders' equity exist, such interests are reported separately within
Group shareholders' equity in accordance with [AS 1 "Presentation of Financial Statements”.

The minority interest in the result is a component of net income and is shown separately as a "thereof"
note following net income. As at 31 March 2006 it amounted to EUR 24.6 million (EUR 12.5 million).
Debt consolidation

Receivables and liabilities between the companies included in the consolidated financial statement
were offset against each other.
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Consolidation of special purpose entities

The effects of business transactions within the Group were eliminated.

4, Notes on the individual items of the balance sheet
and statement of income

4.1 Investments including income and expenses

Investments are classified and measured in accordance with 1AS 39 "Financial Instruments: Recog-
nition and Measurement'. Hannover Re classifies investments according to the following categories: held-
to-maturity, loans and receivables, financial assets at fair value through profit or loss, held-for-trading and
available-for-sale. The allocation and measurement of investments are determined by the investment
intent.

Fixed-income securities classified as held to maturity as well as loans and receivables originated by the
entity that are not listed on an active market or sold at short notice are measured at purchase cost - i. e. fair
value including directly allocable transaction costs — plus amortised cost. The amortised cost derives from
the difference between the nominal value and purchase cost and they are spread over the time to maturity
of the fixed-income securities.

Fixed-income securities classified as available for sale are measured at fair value. The difference
between the fair value and amortised cost is recognised outside the statement of income until realisation.

Financial assets at fair value through profit or loss and securities held for trading are measured at fair
value. The difference between the fair value and amortised cost is recognised in the statement of income.

Securities whose fair value falls significantly or permanently below purchase cost are written down to
current value and recognised in the statement of income.

The investments also include investments in associated companies, real estate used by third parties,
short-term investments, cash and funds held. The other investments primarily consist of shares in private-

equity limited partnerships.

For further details we would refer to the relevant information in the consolidated financial
statement as at 31 December 2005.
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Maturities of the fixed-income and variable-yield securities

Figures in EUR thousand 2006 2005
amOCl’toisStengOSt Fair value amOCft()i:teglOSt Fair value
T 313, 313 3112 3112 |
Held to maturity
dueinoneyear 43248 42336 57293 57769
due after one through two years 34687 35507 49301 51086
due after two through three years 26732 26449 23118 - 23176
due after three through four years 10132 10375 - -
due after four through five years - - 10538 10986
due after five through ten yeafs 314598 333896 316565 342977
due after ten years - 1891 1902 1902
 Total o 429397 450 454 458717 487896
Loans and receivables
" dueinoneyear 36117 36790 37417 37579
due after one through two years 18653 20399 19015 19709
due after two through three years 24176 25033 24609 26834
due after three through four years 159423 155565 63631 62 955
due after four through five years 28734 27277 127 626 126 003
due after five through ten years 483207 466332 436778 435410
due after ten years 33431 28750 36806 36766
Total 783735 760146 745982 745356
Available for sale i
due in one year 1416747 1410121 1543185 1529823
due after one through two years 1619855 1582741 1419412 1397314
due after two through three years 2018706 2005000 2037995 2028214
due after three through four years 1487 080 1455570 1638228 1617552
due after four through five years 1802636 1785562 1557596 1568 :347
due after five through ten years 5433628 5299804 5175331 5208 951
due after ten years 1 006 209 1037948 983 662 1032975
Total 14784861 14576746 14355409 14383176
 Financial assets at fair \;;Iaek’thr;)ﬁéﬁ 7
profit or loss
dueinoneyear T 54511 54511 51319 51319
due after one through two years 1266 1530 4310 4489
due after two through three years 982 1108 828 939
due after three through four years - - - -
due after four through five years - - - -
due after five through ten years - - - -
due after ten years 31838 31833 31722 31364
Total 88 598 88982 88179 88111
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The stated maturities may in individual cases diverge from the contractual maturities because

borrowers may have the right to call or prepay cbligations with or without penalty.

Floating-rate bonds {also known as "floaters") are shown under the maturities due in one year

and constitute our interest-related, within-the-year reinvestment risk.

Amortised cost, unrealised gains and losses and accrued interest on the portfolio
of investments classified as held to maturity as well as their fair value

31.3.2006
Costor . .
Figures in EUR thousand amortised U"re?"”d Unrealised Accrued Fair value
gains losses interest
cost
Investments held to maturity
Fixed-income securities
Foreign government debt securities - - - - -
Debt securities issued by
semi-governmental entities 117513 8293 ~ 2426 128232
Corporate securities 273128 12919 810 8375 293612
Asset-backed securities 27442 655 - 513 28610
Total 418083 21867 810 11314 450454
31.12.2005
Cost or . .
. . . | .
Figures in EUR thousand amortised Unrez.a ised  Unrealised {\ccrued Fair value
gains losses interest
cost
Investments held to maturity
Fixed-income securities
Foreign government debt securities 20948 117 - - 21065
Debt securities issued by
semi-governmental entities 117078 12092 - 3585 132755
Corporate securities 263719 16125 153 8574 288265
Asset-backed securities 42786 998 - 2027 45811
Total 444 531 153 14186 487896
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Amortised cost, unrealised gains and losses and accrued interest

on loans and receivables as weli as their fair value

31.3.2006
Costor . .
Figures in EUR thousand amortised Unre?md Unrealised Accrued Fair value
gains losses interest
cost

Loans and receivables

Debt securities issued by

semi-governmental entities 226215 512 7700 5662 224689

Corporate securities 304 204 2082 8367 5319 303238

Asset-backed securities 238040 1406 11522 4295 232219
Total 768459 4000 27588 15276 760146
31.12.2005

Cost or . .
Figures in EUR thousand amortised Unrealised Unrealised Accrued o value
gains losses interest
cost

Loans and receivables

Debt securities issued by

semi-governmental entities 226610 749 2124 6206  23144]

Corporate securities 304674 2546 2131 8 540 313629

Asset-backed securities 197 423 1528 1194 2529 200286
Total 728 707 5449 17275 745356
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Amortised cost, unrealised gains and losses and accrued interest on the portfolio of investment
classified as available for sale as well as their fair value

31.3.2006
Figures in EUR thousand amocrtoizzgrcost Un;:‘?::ed Ur}f;g:ed ﬁ‘ctg;esf Fair value
Available for sale
Fixed-income securities
Government debt securities of EU member states 1040238 4979 15876 16323 1045 664
US treasury notes A 3005342 393 81831 26710 2950614
Other foreign government debt securities / 329787 2282 2929 2189 331329
Debt securities of semi-governmental entities 3708576 26872 82131 45140 3658457
Corporate securities 4227522 39690 81431 62323 4248104
Asset-backed securities : 1586017 8826 34975 18554 1578422
Investment funds ’ 705321 17155 9139 10819 724156
. ' 7 7 14 602 803 100197 308312 182 058 14576746
Equity securities
Shares V - - 216904 57 857 1106 - 273655
Investment funds ~ 876903 247119 - - 1124022
1093807 304976 1106 - 1397677
Short-term investments . » - 741595 - - 616 742211
. k 16716634

Total 16438205 405173 309418 182674
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31.12.2005

Figures in EUR thousand

Available for salev

Fixed-income securities
Government debt securities of EU member states
US treasury notes
Other foreign government debt securities
Debt securities of semi-governmental entities
Corporate securities
Asset-backed securities

investrment funds

Equity securities
Shares

Investment funds

Short-term investments

Total

Cost or
amortised cost

1147438
3087349

323305
3471957
3959214
1495295

678 483

14163 041

192 338
820565

1012903

769 160

15945104

Unrealised
gains

9131
8171
3554
37331
64958
16600
23061
162 8(56

46572
154 815
201 387

364193
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Unrealised
losses

4086
35992
1425
39336
40542
13658

135039
999

136038

999

Accrued
interest

19358
32381

3735

40520
67 096
19014
10264

192 368

598

192 966

Fair value

1171841
3091909
329169
3510472
4050;26
1517 251

7HV 808
14383T7SI

237911
975 380

1213291

765758
16366225




Fair value of financial assets at fair value through profit or loss before and after accrued interest

as well as accrued interest on such financial assets

31.3.2006
Figures in EUR thousand arvedmeress et e
Financial assets at fair value
through profit or loss
Debt securities of
semi-governmental entities 9161 23 9184
Corporate securities 75031 578 75609
Asset-backed securities 4170 19 4189
88362 620 88982
Equity securities
Investment fun-d>s> ..... 9934 - 9934
Total 98296 620 98916
31.12.2005 B
et et
Financial assets at fair value
through profit or loss
Debt securities of
semi-governmental entities 8799 183 8982
Corporate securitires 74473 | 497 74970
Asset-backed securities 4140 ‘19 4159
87412 7 7699 881ﬁ
‘Equity secﬁritles - 7 |
Investment fﬁnds- - - -
Total 87412 699 88111

Fair value of the trading portfolio

As at 31 March 2006 Hannover Re's trading portfolio was comprised exclusively of technical
derivatives in an amount of EUR 23.9 million (31 December 2005: EUR 22.8 million) that were
separated from the underlying transaction and measured at fair value.
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Investment income

Figures in EUR thousand 2006 2005
313 31.3.
Real estate 5617 4804
Dividends 3457 1865
Interest income on investments 178912 131738
Other income 5773 1913
 Ordinary investment income 193750 140321
P}ofit or loss on shares in associated comparﬁes 322 (255)
Interest income on funds withheld and contract deposits 60522 99 359
Interest expense on funds withheld and contract deposits 8325 WV 442
Realised gains on investments 22313 20643
Realised losses on investments 13133 7 260
Unrealised gains and losses 7733 4694
Impairments/depreciation on real estate 1473 1608
Impairments on equity securities 863 1665
Impairments on fixed-income securities - 342
Impairments on participating interests and other financial assets 2745 96
Other investment expenses 12869 12527
Total investment income 245241 239822

Interest income on investments

Figures in EUR thousand 2006 2005

31.3. 31.3.
Fixed-income securities — held to maturity 6290 7 359
Fixed-income securities — loans and receivables 8773 5777
Fixed-income securities — available for sale 153237 112103
Financial assets — at fair value through profit or loss 969 921
Other 9643 5579
ol imenz 131739

4.2 Staff

The average number of staff at the companies included in the consolidated financial statement of the
Hannover Re Group was 1,999 (31 December 2005: 1,972). Of this number, 861 were employed in
Germany in the year under review and 1,138 were employed at the consolidated Group companies abroad.
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4.3 Shareholders' equity and minority interests

Shareholders' equity is shown as a separate component of the financial statement in accordance with
[AS 1 "Presentation of Financial Statements" and subject to |AS 32 "Financial Instruments: Disclosure and
Presentation” in conjunction with |AS 39 "Financial Instruments: Recognition and Measurement". The
change in shareholders' equity comprises not only the net income deriving from the statement of income
but also the changes in the value of asset and liability items not recognised in the statement of income.

The shareholders' equity (share capital of the parent company) amounts to EUR 120,597,134.00. It is
divided into 120,597,134 voting and dividend-bearing registered no-par-value shares with a nominal value
of EUR 1.00. The shares are paid in in full.

Minority interests are established in accordance with the shares held by companies outside the Group
in the shareholders' equity of the subsidiaries.

Authorised capital of up to EUR 60,299 thousand is available with a time limit of 31 May 2009.

New individual registered shares may be issued on one or more occasions for contributions in cash or
kind. Of the total amount, up to EUR 1,000 thousand may be used to issue employee shares.

In addition, conditional capital of up to EUR 48,500 thousand is available. it can be used to grant
shares to holders of convertible bonds and bonds with warrants and has a time limit of 13 November 2007.

4.4 Treasury shares

IAS 1 requires separate disclosure of treasury shares in shareholders’ equity. By a resolution of the
Annual General Meeting of Hannover Riickversicherung AG adopted on 14 June 2005, the company was
authorised until 30 November 2006 to acquire treasury shares of up to 10% of the share capital existing
on the date of the resolution. The company did not hold treasury shares at any time during the reporting
period.
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4.5 Earnings per share

Basic and diluted earnings per share for the quarter

2006 2005
o 1.1.-313. 1.1-31.3.
 Gioupnetincome (in EURthousand) - 105731 98 286
Weighted average of issued shares (number) 120597134 120597134
Earnings per share in EUR 0.88 081

Earnings per share in EUR (diluted) - -

5. Other notes

Contingent liabilities

Hannover Re has secured by subordinated guarantee a subordinated debt in the amount of USD
400.0 million issued in the 1999 financial year by Hannover Finance, Inc, Wilmington/USA. In February
2004 and May 2005 Hannover Re bought back portions of the subordinated debt in amounts of USD
370.0 million and USD 10.0 million respectively, leaving an amount of USD 20.0 million still secured by the
guarantee,

Hannover Re has placed three subordinated debts on the European capital markets through its
subsidiary Hannover Finance (Luxembourg) S.A. Hannover Re has secured by subordinated guarantee hoth
the debt issued in 2001, the volume of which now stands at EUR 138.1 million, and the debts from financial
years 2004 and 2005 in amounts of EUR 750.0 million and EUR 500.0 million respectively. For further
details we would refer to the relevant information in the consolidated financial statement as at 31 De-
cember 2005.

The guarantees given by Hannover Re for the subordinated debts attach if the issuer in question fails
to render payments due under the bonds. The guarantees cover the relevant bond volumes as well as
interest due until the repayment dates. Given the fact that interest on the bonds is partly dependent on the
capital market rates applicable at the interest payment dates (floating rates), the maximum undiscounted
amounts that can be called cannot be estimated with sufficient accuracy. Hannover Re does not have any
rights of recourse outside the Group with respect to the guarantee payments.

In July 2004 Hannover Re and the other shareholders sold the participation that they held through
Willy Vogel Beteiligungsgesellschaft mbH in Willy Vogel AG. In order to secure the guarantees assumed
under the purchase agreement, Hannover Re and the other shareholders jointly gave the purchaser a
directly enforceable guarantee for a period until 2009 limited to a total amount of EUR 7.1 million.
Furthermore, in the event of a call being made on the guarantee Hannover Re and the other shareholders
agreed that settlement would be based upon the ratio of participatory interests.

As security for technical liabilities to our US clients, we have established a master trust in the USA. As

at the balance sheet date this master trust amounted to EUR 2,525.2 million (31 December 2005: EUR
2,668.5 million). The securities held in the master trust are shown as available-for-sale investments.
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As security for our technical liabilities, various financial institutions have fumnished sureties for our
company in the form of letters of credit. The total amount of the letters of credit as at the balance sheet
date was EUR 2,297.7 million (31 December 2005: EUR 3,154.2 million).

QOutstanding capital commitments with respect to special investments exist in the amount of EUR
111.2 million (31 December 2005: EUR 118.3 mitlion) for E+S Riick AG and EUR 218.9 million (31 De-
cember 2005: EUR 233.4 million} for Hannover Re. These involve primarily private equity funds and
venture capital firms.

Within the scope of a novation agreement regarding a life insurance contract we assumed contingent
reinsurance commitments with respect to due date and amount. The financing phase was terminated
effective 31 December 2004 as per the agreement. The level of Hannover Re's liability as at the date of
novation (31 December 201 1) in relation to future balance sheet dates may change due to fluctuations in
the EURIBOR and discrepancies between the actual settlements and the projections. As at the balance
sheet date the estimated amount of the reinsurance commitments remained unchanged at EUR
27.7 million,
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KENNZAHLEN

des Hannover Riick-Konzerns

in Mio. EUR 2006 2005

1.1-31.3. +/-Vorjahr 1.1.-31.3. 31.12.

Ergebnis

VGebuc‘f_ltge‘Brutto%rémiéw B 2849,2 +8,9 % 26173

Verdiente Nettopramie 19981 +12,2 % 1780,7

Versicherungstechnisches Ergebnis -6,1 -850 % -40,8

Kapitalanlageergebnis 2452 +2,3% 2398

Operatives Ergebnis (EBIT) 2143  +386% 154,6

Konrzemﬂberschuss 1057 +7,6 % 983

lanz )

I;Iéfféndes Képitai - o 46438 +1,0% 7 45956
- ‘Eigevﬁvlganitalw o S 26195 +0,7 % 7 o 2 7601,0

Anteile anderer Gesellschafter 585,9 +5,3% 556,5
Hybridkapital 14384 +0,0 % 14381

Kapitalanlagen (inkl. Depotforderungen) 282617 +2,7 % 275264

Bilanzsumme 7 411443 +3.4 % 39789,2
7 Ak';ieﬂ S

7Ergeb>nisje Aktie (verWés;ert) iranlJR 0,88 +7.6 % 0,81 0,41’7

Buchwert je Aktie in EUR 21,72 -0,5% 21,83 21,57

Kennzia;h.le_nm - 7 a
7 Krombini-é”rte Scha/nd;n-/Kostevr;quoté der - -

Schaden-Riickversicherung 98,5 % 96,8 % 1128 %

Selbstbehalt 87,3 % 84,3% 803 %

Kapitalanlagenrendite 41 % 4,1 % 48%

EBIT-Rendite " 10,7 % 87% 16 %

Eigenkapitalrendite (nach Steuern) 16,2 % 152 % 19%

" QOperatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettoprdmie




Wilhelm Zeller
Vorsitzender
des Vorstands

%J&g% ﬁﬁémér&,
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Ihr Unternehmen ist erfolgreich in das neue Jahr gestartet. Wir haben mit unserem
Quartalsergebnis einen ersten wichtigen Schritt getan, um unser Gewinnziel fir 2006
- eine Eigenkapitalrendite von mindestens 15 Prozent - zu erreichen. Letztlich ist
dies ein Beleg dafiir, dass Ihre Gesellschaft auch katastrophale Schadenereignisse wie
die Hurrikane des Jahres 2005 verdauen kann.

Anhand unserer vier strategischen Geschiftsfelder darf ich Thnen im Folgenden den
bisherigen Verlauf unseres Geschifts im Berichtsjahr skizzieren:

Uber unser groBtes und bedeutendstes Geschiftsfeld, die Schaden-Riickversicherung,
kann ich Thnen berichten, dass die Marktbedingungen weiterhin sehr vorteithaft sind.
Wir haben zum 1. Januar 2006 eine Vertragserneuerungssaison erlebt, die zwar nicht
alle unsere Erwartungen erfiillt hat, in der es aber dennoch méglich war, das bereits
hohe Ratenniveau teilweise noch einmal zu ibertreffen. Zu dieser positiven Entwick-
lung trug auch die Aktualisierung der Preismodelle anhand der Erfahrungen der
letztjdhrigen Hurrikane bei. Wir haben unsere Quotierungsmodelle um Aufschlige
fiir bislang nicht oder unzureichend modellierte Komponenten erweitert. Die daraus
resultierenden Preiserhbhungen flir Katastrophendeckungen konnten wir im Markt
durchsetzen. Ferner haben wir im Rahmen unseres Risikomanagements Spitzenrisi-
ken deutlich reduziert und damit per saldo unser Portefeuille auf sehr profitable
Weise neu eingestellt.

Nicht unerwihnt lassen mdéchte ich unseren erneuten Transfer von Versicherungs-
risiken in den Kapitalmarkt: Wie Sie wissen, nutzen wir derartige Transaktionen seit
langem als Eigenkapitalsubstitut und halten so unsere Kapitalkosten niedrig. Mit der
jlingsten und volumenstirksten Transaktion in der Unternehmensgeschichte namens
»,K5* machen wir uns von den erheblich gestiegenen Preisen auf dem Retrozessions-
markt unabhingiger.

Insgesamt sind wir mit der Entwicklung der Schaden-Riickversicherung im ersten
Quartal sehr zufrieden: Die Belastung aus Grofschéden lag - anders als im ersten
Quartal 2005 - unter dem langjihrigen Durchschnitt von acht Prozent der Nettopri-
mie; auch das tibrige Geschift verlief insgesamt sehr erfreulich.

Auch tiber die Personen-Riickversicherung kann ich Ihnen Erfreuliches berichten: In
diesem Geschiftsfeld konnten wir ein deutliches Wachstum der Bruttopridmie gene-




rieren. Impulse hierfiir kamen primér aus den europiischen Méarkten, wo wir inshesonde-
re bei den Rentenversicherungen in GroBSbritannien verstiarkt Neugeschift zeichnen
konnten. Das Ergebnis in der Personen-Riickversicherung zeigt die Kontinuitit mit dem
Vorjahr und bestitigt die Qualitdt unseres weltweiten Portefeuilles. Fiir die Folgequartale
erwarten wir noch verbesserte Ergebnisse.

In der Finanz-Riickversicherung sind wir mit der Geschéftsentwicklung zufrieden. Nach
deutlichen Pramienriickgéngen in den Vorquartalen nimmt das Interesse an Finanz-
Riickversicherungsprodukten wieder deutlich zu. Dies ist an der kréftig gestiegenen
Bruttopramie ablesbar. Ich bin sehr zuversichtlich, dass sich dieser Trend im Verlauf des
Jahres fortsetzen wird.

Besonders freue ich mich, dass unser Geschiftsfeld Specialty Insurance nach einer Durst-
strecke wieder eine positive Entwicklung nimmt. Wir haben im ersten Quartal begonnen,
das gesamte US-amerikanische Spezialgeschaft auf die neu gegriindete Praetorian
Financial Group, Inc. zu iibertragen; die Clarendon Insurance Group, Inc., als bisherige
Tragerin dieses Geschifts, konzentriert sich nun auf das professionelle Management der
erloschenen Programme und des nach wie vor attraktiven Standardgeschifts. Mit dieser
Trennung haben wir den letzten konsequenten Schritt innerhalb unserer Restrukturie-
rungsmafBnahmen unternommen, um den Wert unseres Geschiftsfelds Specialty
Insurance zu maximieren. Dass wir auf dem richtigen Wege sind, belegen unsere
Ergebnisse des ersten Quartals.

Sehr zufrieden bin ich mit dem Ergebnis unserer Kapitalanlagen: Der anhaltend starke
versicherungstechnische Cashflow sorgte fiir einen Anstieg der selbst verwalteten
Kapitalanlagen und deren Ergebnis. Fiir das erste Quartal konnten wir so ein erneut
verbessertes Kapitalanlageergebnis erzielen.

Die Entwicklung unseres Aktienkurses verlief im ersten Quartal zweigeteilt. Bis Ende
Februar hat sich unsere Aktie sehr positiv entwickelt. Anfang Mérz musste sie dann
deutliche Abschlége hinnehmen, die jedoch ithre Ursache nicht in unserem Geschéftsver-
lauf hatten. Dennoch konnten wir uns weiterhin gegeniiber unserem internen Ver-
gleichsmafistab, dem Global Reinsurance Index, behaupten.

Fiir Thr Vertrauen in die Hannover Riick danke ich Thnen - auch im Namen aller meiner
Vorstandskollegen - sehr herzlich. Unser oberstes Ziel ist und bleibt es, Ihre Gesellschaft

weiterhin profitabel und sicher zu fiihren.

Mit freundlichen GriiBen

(4
"t

Wilhelm Zeller
Vorsitzender des Vorstands
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DIE HANNOVER RUCK-AKTIE

Im ersten Quartal 2006 entwickelten sich
die deutschen Kapitalmarkte auBerst viel verspre-
chend. Der Deutsche Aktienindex (Dax) schloss
zum 31. Mérz 2006 mit 5.970 Zéhiern und mar-
kierte im Quartalsverlauf ein neues Jahreshoch
von 5.984 Punkten. Dies entsprach einer Steige-
rung von 10,4 Prozentpunkten gegeniiber dem
31. Dezember 2005.

Die Mid-Cap-Werte entwickelten sich noch
positiver: Am Ende des ersten Quartals lag der
MDax (+18,6 %) erneut vor allen Vergleichsindi-
zes. Dax (+104%), CDax-Versicherungen
{(+6,1 %) und auch EuroStoxx50 (+7,7 %) sowie
Dow Jones (+3,7%) blieben weit hinter dem
MDax zuriick.

Die Hannover Rick-Aktie profitierte eben-
falls vom sehr guten Bérsenumfeld, auch wenn sie

dabei deutlich hinter den Vergleichsindizes zu-
riickblieb. Unser Wert erzielte sein bisheriges
Jahreshoch am 1. Februar 2006 bei einem Kurs
von 32,10 EUR. Ende Mérz fanden die Analysten-
konferenzen im Zuge unseres Jahresabschlusses
2005 statt. Der Vorstand stellte dabei unter ande-
rem das fortschrittliche Risiko- und Kapitalmana-
gement vor und legte dar, dass die Hannover Riick
— als einer der wenigen Riickversicherer weltweit
~ selbst nach den verheerenden Naturkatastro-
phen des Jahres 2005 ihr Eigenkapital nicht an-
tasten musste. Anfang Marz geriet unser Aktien-
kurs im Zuge der Jahresabschluss-Saison der Riick-
versicherer unter Druck. Nach der Veréffentli-
chung unserer Ergebnisse erholte sich der Wert
jedoch wieder und schloss zum Quartalsende bei
einem Kurs von 30,61 EUR. Dies entspricht einer
Performance von +2,3 % seit dem 31. Dezember
2005.

Die Performance der Hannover Riick-Aktie im Vergleich zu géngigen Indizes
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Unseren internen Vergleichsmalstab, den
gewichteten ,ABN Amro Rothschild Global Rein-
surance Index”, konnte die Hannover Riick-Aktie
im ersten Quartal dieses Borsenjahres trotzdem

tUbertreffen: Zum Quartalsende lie unser Wert
den Index mit 5,6 Prozentpunkten hinter sich
zurlick.




Das Kursziel der Analysten fiir die Hannover
Rlck-Aktie liegt derzeit im Schnitt bei etwa
37 EUR, also rund 20% tiber dem Quartals-
Schlusskurs. Bei einem aktuellen Kurs von rund
30EUR ergibt sich auf Basis der Konsensus-

Gewinnschatzung fiir das Jahr 2006 ein glinstiges
Kurs-Gewinn-Verhaltnis (KGV) von gut 8. Zum 31.
Méarz empfahlen19 der in Bloomberg erfassten 33
Analysten die Hannover Rick-Aktie zum Kauf,
dies entspricht einem Anteil von 57,6 %.

Die Hannover Riick-Aktie im Vergleich zum gewichteten ABN Amro Rothschild Global Reinsurance Index

in%
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Wl Hannover Riick-Aktie 1 AA Global Reinsurance Index
Der ABN Amro Rothschild Globa! Reinsurance Index bildet alle bdrsennotierten Riickversicherer der Welt ab. Unser strategisches Ziel ist eine
Kursentwicklung, die in einem gleitenden DrelJahres-Durchschnitt ber der Performance dieser 8enchmark liegt.
Angaben zur Aktie
in EUR 31.3.2006 2005 2004 2003 " 2002 " 2001 "
Ergebnis je Aktie (verwéssert) 0,88 0,41 2,32 3,24 2,75 0,11
Ausschiittung je Aktie - - 1,00 095 0,85 -
Kérperschaftsteuergutschrift - - - - - -
Bruttoausschiittung - - 1,00 085 0,85 -
" US GAAP

International Securities
Identification Number (ISIN):

DE 0008402215

Aktionarsstruktur:

50,2 % Talanx AG
49,8% Streubesitz

Grundkapital
zum 31. Mérz 2006:

120.597.134,00 EUR

Zahl der Aktien
zum 31. Marz 2006:

120.597.134 auf den Namen lautende Stiickaktien

Marktkapitalisierung
zum 31. Méarz 2006:

3.691,5 Mio. EUR




LAGEBERICHT

Geschéftsverlauf

Mit dem Verlauf des ersten Quartals 2006
sind wir insgesamt sehr zufrieden. Alle vier Ge-
schéftsfelder haben sich plangemal entwickelt,
sodass die bisherigen Ergebnisse eine gute Grund-
lage fiir das Erreichen unseres Jahresgewinnziels
darstellen.

Die gebuchte Bruttopramie fiir das Gesamt-
geschaft betrug zum 31. Mérz 2006 2,8 Mrd. EUR
(2,6 Mrd. EUR). Dies bedeutet einen Zuwachs von
89% gegeniiber der Vergleichsperiode. Wah-
rungskurseffekte wirkten sich mit 6,5 % unterstiit-
zend aus. Auf Grund eines leicht um 3,0 Prozent-
punkte auf 87,3 % erhdhten Selbstbehaits stieg
die Nettoprdmie noch deutlicher um 12,2 % auf
2,0 Mrd. EUR (1,8 Mrd. EUR).

Mit der Entwicklung unserer Kapitalanlagen
sind wir insgesamt zufrieden, obwohl der Zinsan-
stieg bei den festverzinslichen Wertpapieren
unsere unrealisierten Gewinne belastet hat. Unse-
re selbst verwalteten Kapitalanlagen stiegen auf
19,3 Mrd. EUR. Das Nettokapitalaniageergebnis
verbesserte sich dank eines um 36,0% in die
Hohe geschnellten Ergebnisses aus selbst verwal-
teten Kapitalanlagen bei einem gleichzeitigen
Rlckgang der Depotzinsen auf 245,2 Mio. EUR
(239,8 Mic. EURY); dies entspricht einem Zuwachs
von 2,3 %,

Das operative Ergebnis (EBIT) konnte sehr
deutlich um 38,6 % auf 214,3 Mio. EUR (1546
Mio. EUR) verbessert werden. Bedingt durch eine
etwas héhere Steuerlast als im Vergleichszeitraum
verbesserte sich der Konzernliberschuss zum 31.

Schaden-Riickversicherung

Die Vertragserneuerungen zum 1. Januar
2006 - zu diesem Termin wurden rund zwei
Drittel unserer Vertrdge erneuert — sind flir uns
sehr zufrieden steilend verlaufen. Auch wenn sich
nicht alle unsere Erwartungen erflllt haben,
konnten wir das in weiten Teilen des Portefeuilles
bereits sehr hohe Ratenniveau nochmals Gbertref-
fen.

Marz 2006 weniger stark um 7,6% auf
105,7 Mio.EUR (98,3 Mio. EUR). Der Gewinn je
Aktie betragt 0,88 EUR (0,81 EUR). Dies ent-
spricht einer annualisierten Eigenkapitalrendite
von 16,2 %.

Im Rahmen unseres Kapitalmanagements
nutzen wir seit Jahren die Verbriefung von Versi-
cherungsrisiken — also den Transfer von Risiken in
den Kapitalmarkt - als Eigenkapitalsubstitut.
Damit halten wir unsere Kapitalkosten niedrig
und die Eigenkapitalrendite hoch. Auch fiir 2006
haben wir mit ,K5" eine solche Transaktion getéa-
tigt, die ein Kapitalsubstitut von 414 Mio. USD fir
die Hannover Riick darstelit. ,K5" ist damit unsere
bislang volumenstérkste Risikoverbriefung. Mit
dieser Transaktion bauen wir auch der Verknap-
pung und Verteuerung der Retrozessionsmarkte
vor und sichern uns die erforderliche Zeichnungs-
kapazitat, um an den sich bietenden profitablen
Marktchancen der kommenden Jahre zu partizi-
pieren. Das der ,K5"-Verbriefung zu Grunde lie-
gende Portefeuille besteht aus nichtproportiona-
len Rlckversicherungsvertrdgen der Sach-Kate-
strophen-, Luftfahrt- und Transport- (inklusive
Meerestechnik-) Sparten.

Unsere Finanzkraft ist weiterhin sehr gut.
Das Eigenkapital erhohte sich gegenlber dem
Stand vom 31. Dezember 2005 um rund 18 Mio.
EUR auf 2,6 Mrd. EUR. Das haftende Kapital,
bestehend aus Eigenkapital, Anteilen anderer
Gesellschafter und Hybridkapital, stieg ebenfalls
um 1,0 % auf 4,6 Mrd. EUR (4,6 Mrd. EUR).

Vor allem die aulergewghnlich intensive
Hurrikansaison des Vorjahres trug in den USA zur
Erhaltung glinstiger Marktbedingungen fir die
Riickversicherer bei. So konnten insbesondere in
den von den Stiirmen betroffenen Programmen
hohere Raten erzielt werden; die Steigerungen
beliefen sich hier im Schnitt auf 50 %, in der Spit-
ze auf Gber 100%. Auch die (brigen Segmente
entwickelten sich mit durchschnittlichen Ratener-
héhungen von 5 % bis 10 % sehr erfreulich.




Zur positiven Ratenentwicklung trug auch
die Aktualisierung der Preismodelle nach den
Erfahrungen aus den Hurrikanen bei: Der Markt
akzeptierte, dass die Quotierungsmodelle um Auf-
schlédge fiir bisher nicht oder unzureichend model-
lierte Komponenten wie klimazyklische Schwan-
kungen, Flut- und Uberschwemmungsschdden,
Betriebsunterbrechungen oder nachfrageindu-
zierten Preisanstieg filir Wiederherstellungsleis-
tungen erweitert wurden. Neben der Anpassung

Kennzahlen zur Schaden-Riickversicherung

unserer Modelle haben wir zum 1. Januar auch
unsere Spitzenrisiken zum Teil deutlich reduziert.

Die gebuchte Bruttoprdmie betrug zum 31.
Marz 2006 14 Mrd.EUR (1,3 Mrd. EUR), dies
entspricht einer Steigerung von 6,3 %. Bei kon-
stanten Wahrungskursen, insbesondere gegen-
liber dem US-Dollar, hatte das Wachstum 1,4 %
betragen. Der Selbstbehalt erhohte sich um 1,2 %
auf 88,4 %. Die verdiente Nettopramie wuchs um
19,2 % auf 1,0 Mrd. EUR (0,9 Mrd. EUR).

in Mio. EUR 2006 2005
1.1-313. V;j/;;hr 1.1-313.

Gebuchte Bruttopramie 1418,7 +6,3 % 13353 )
Verdiente Nettoprdmie 1014,7 +192 % 8514
Versicherungstechnisches Ergebnis 14,8 -45,4 % 27,1
Kapitalanlageergebnis 113,2 +331% ’ 85,1 h
Operatives Ergebnis (EBIT) 121,9 +55,6 % 78,4
Konzerniiberschuss 60,7 +11,4% 54,5
Ergebnis je Aktie in EUR 0,51 +133% ' 045
Selbstbehalt 88,4 % 87,2 %
Kombinierte Schaden-/Kostenquote 98,5 % 96,8 %

Schadenseitig verlief das erste Quartal im
Rahmen unserer Erwartungen. Wir hatten vier
GroRschdden zu verzeichnen: einen Satelliten-
schaden, einen Feuer- und einen Transportscha-
den sowie den Zyklon ,Larry”, der in Queensland,
Australien, groBe Verw(stungen anrichtete. Ins-
gesamt belduft sich die Nettoschadenbelastung
auf 40,0 Mio. EUR. Dieser Wert entspricht 3,9 %
der Nettoprdmie in der Schaden-Riickversicherung
und liegt damit noch deutlich im langjéhrigen
Durchschnitt von 8 % - eine gute Ausgangsbasis
fiir das Cesamtjahr. Die kombinierte Schaden-/

Personen-Riickversicherung

Die Entwicklung in der Personen-Riick-
versicherung verlief im ersten Quartal 2006 ent-
sprechend unseren Erwartungen. Wir konnten
unser Geschéaftsvolumen wiederum ausbauen:

Kostenguote betragt 98,5 % (96,8 %} und reflek-
tiert eine konservative Bewertung der Schaden-
riickstellungen im ersten Quartal.

Die Ergebnisse in der Schaden-Riickver-
sicherung haben sich sehr erfreulich entwickelt:
Das operative Ergebnis (EBIT) erhdhte sich um
55,6 % auf 121,9 Mic. EUR (78,4 Mio. EUR). Der
Konzerniberschuss zum 31. Marz 2006 betrug
60,7 Mio.EUR (54,5 Mio. EUR); dies bedeutet
einen Anstieg von 11,4 %. Das Ergebnis je Aktie
betrug 0,51 EUR (0,45 EUR).

Wachstumsimpulse kamen primér aus den euro-
pdischen Markten, so zum Beispiel aus Grol3bri-
tannien, wo die Hannover Riick insbesondere bei
den Rentenversicherungen verstarkt Neugeschaft



zeichnen konnte. Insgesamt fungiert die demogra-
fische Entwicklung nach wie vor als Motor flir die
Renten- und Krankenversicherung. Vor diesem
Hintergrund sehen wir insbesondere in Deutsch-
land einen viel versprechenden Zukunftsmarkt,
denn hier sind Seniorenprodukte — anders als in
den angelsdchsischen Markten — immer noch
unterreprasentiert, wenn auch im gegenwértigen
Zinsumfeld Vorzugsrenten auf der Preisseite noch
nicht so attraktiv gestaltet werden kénnen, wie
dies zu wilnschen wére.

Neben den sofort beginnenden Vorzugsren-
ten steht in Europa der Ausbau des Bancassuran-
ce-Bereichs in unserem Fokus. Auf dem amerikani-
schen Markt dominierten weiterhin das stetig
wachsende Senioren- und hochwertiges Finanzie-
rungsgeschaft.

Die gebuchte Bruttoprdmie betrug zum 31.
Mérz 2006 605,7 Mio. EUR (541,4 Mio. EUR); dies

entspricht einer Steigerung von 11,9 %. Bei kons-
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tanten Wéahrungskursen hatte das Wachstum
6,6 % betragen. Bei einem um 6,8 Prozentpunkte
reduzierten Selbstbehait von 87,7 % (94,5 %)
stieg die verdiente Nettopramie weniger stark um
3,4 % auf 525,8 Mio. EUR (508,4 Mio. EUR).

Insgesamt sind wir mit dem Jahresauftakt in
der Personen-Rilckversicherung zufrieden. Die Er-
gebnisse kniipfen an die des sehr guten Vorjah-
resquartals an.

Das operative Ergebnis (EBIT) stieg leicht
um 1,3 % auf 25,9 Mio. EUR (25,6 Mio. EUR). Der
Konzerniiberschuss zum 31. Mérz 2006 ging um
19,8 % auf 14,0 Mio. EUR zurtick (17,5 Mio. EUR);
dies entspricht einem Ergebnis je Aktie von
0,12 EUR (0,74 EUR). Grund fiir den deutlichen
Rickgang sind vor allem die hdheren Minder-
heitsanteile. Flir das Gesamtjahr erwarten wir
jedoch weiterhin eine deutliche Verbesserung des
Ergebnisses.

in Mio. EUR 2006 2005
1.1-313, V;;hr 1.1-313.

Gebuchte Bruttoprémie 605,7 +119% -"‘5'4} 4A )
Verdiente Nettonramie 5258 +3,4 % 508,4
Kapitalanlageergebnis 63,3 +5,9% 59,7
Opératives Ergebnis (EBIT) 259 +1,3% 25,6
Konzerniiberschuss 14,0 -19.8 % 175
Ergebnis je Aktie in EUR 0,12 143 % 014
Selbstbehalt 87,7 % 945%
EB!T-Rendite‘TJ 49% 50%

" Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettoprimie

Fiir das Jahr 2005 berichten wir nun erst-
mals den ,European Embedded Value’ (EEV).
Dieser l6st die Nettoportefeuillewert-Betrachtung
ab und stellt die aktuarielle Bewertung des Perso-
nen{rlck)versicherungsgeschafts dar. Fiir die
Hannover Rick betragt der EEV 1,3 Mrd. EUR
(1.2 Mrd. EURY); dies bedeutet einen sehr erfreuli-

chen Zuwachs von 8,2 % gegeniiber 2004. So-
wohl das Geschéft als auch die Ertragskraft haben
sich gut entwickelt. Das operative Embedded-
Value-Ergebnis stellt sich auf 112,5 Mio. EUR, der
Wert des Neugeschafts betragt 84,7 Mio. EUR.
Weitere Einzelheiten finden Sie auf unserer Inter-
netseite.




Finanz-Riickversicherung

Mit der Geschéftsentwicklung der Finanz-
Riickversicherung im ersten Quartal sind wir sehr
zufrieden. Insbesondere in den osteuropdischen
Ldndern und Asien konnten wir unser Geschéaft
wie schon im Vorjahr weiter ausbauen. In anderen
Regionen zeigte sich nach einem riicklaufigen
Interesse an Finanz-Riickversicherungsprodukten
in den letzten Quartalen zum Ende des Vorjahres

Kennzahlen zur Finanz-Ruckversicherung

erstmals wieder eine Belebung des Geschéfts.
Diese Tendenz hat sich im ersten Quartal 2006
fortgesetzt. So war erneut eine starkere Nachfrage
vor allem nach Kapital ersetzenden Quotenver-
trdgen spirbar. Unsere Kunden sind hier zumeist
Versicherungsvereine oder Gesellschaften im
Privatbesitz, die iiber keinen Zugang zum Kapi-
talmarkt verfiigen.

in Mio. EUR 2006 2005
1.1-313. V;;hr 1.1-313.

Gebuchte Bruttopramie 450,1 +272% 3538
Verdiente Nettopréamie 2375 +20,8 % 1§6,7
Kapitalanlageergebnis 32,1 54,2 % 70,1
Operatives Ergebnis (EBIT) 275 +7,2% 25,6
Konzerniberschuss 191 +6,8 % 17.9
Ergebnis je Aktie in EUR 0,16 +6,7 % 0,15
Selbstbehalt 96,0 % 86,6 %
EBIT-Rendite ! 11,6 % 13.0%

"' Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettoprimie

Die gebuchte Bruttoprdmie in der Finanz-
Rickversicherung stieg gegeniiber dem Vorjah-
resquartal zum 31, Marz 2006 wieder deutlich um
27,2 % auf 450,1 Mio. EUR (353,8 Mio. EUR). Bei
konstanten Wahrungskursen hatte das Wachstum
18,7 % betragen. Der Selbstbehalt erhghte sich
um 9,4 Prozentpunkte auf 96,0 % (86,6 %). Die
verdiente Nettopramie stieg um 20,8% auf
237,5 Mio. EUR (196,7 Mio. EUR).

Specialty Insurance

Im ersten Quartal 2006 haben wir unser
Specialty-Geschaft grundlegend neu geordnet, um
den Wert dieses Geschaftsfelds zu maximieren:
Das im strategischen Fokus stehende Spezialge-
schaft wurde von der neu gegriindeten Praetorian
Financial Group, Inc. ibernommen. Die bisherige
Tragerin dieser Aktivitdten, die Clarendon Insu-
rance Croup, Inc., konzentriert sich nun auf das
professionelle Management der erloschenen Pro-
gramme sowie auf das Standardgeschéft.

Das operative Ergebnis (EBIT) erhéhte sich
um 7,2 % auf 27,5 Mio. EUR (25,6 Mio. EUR). Der
Konzerniiberschuss stieg gegenlber dem Ver-
gleichsquartal um 68% auf 19,1 Mio. EUR
(17,9 Mio. EUR). Dies entspricht einem Ergebnis je
Aktie von 0,16 EUR (0,15 EUR).

Die ersten Friichte dieser konsequenten Aus-
richtung auf das Spezialgeschaft konnten wir be-
reits zum 1. Januar 2006 emten. Zu diesem Zeit-
punkt haben wir zahlreiche neue Programme mit
ginem Pramienvolumen in deutlich dreistelliger
Millionen-US-Dollar-Hohe gezeichnet.

Die derzeitigen Marktverhdltnisse in der
amerikanischen Erstversicherung sind auf Grund
der Auswirkungen der Hurrikanereignisse des Vor-




jahres sehr vorteilhaft, und so haben wir - auf
opportunistischer Basis — auch profitable Pro-
gramme im Standardgeschéaft ernevert.

Die Bruttopramie erhdhte sich um 23,7 %
auf 520,5Mio. EUR (420,8 Mio.EUR). Bei kon-
stanten Wahrungskursen hatte das Wachstum
12,8 % betragen. Der Selbstbehalt reduzierte sich
um 3,6 Prozentpunkte auf 49,7 % (53,3 %). Die
Nettopramie ging um 5.8 % auf 213,2 Mio. EUR
{226,4 Mio. EUR) zurtick.

Mit den Ergebnissen zum 31. Marz 2006
sind wir sehr zufrieden: Sie zeigen, dass wir auf
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dem richtigen Wege sind, das Geschaftsfeld Spe-
cialty Insurance wieder auf Kurs zu bringen.

Die kombinierte Schaden-/Kostenquote ver-
besserte sich gegeniiber dem Wert des Ver-
gleichsquartals auf sehr gute 91,6 % (96,0 %).
Das operative Ergebnis (EBIT) erhohte sich ent-
sprechend deutlich um 83,2 % auf 28,8 Mio. EUR
{15,7 Mio. EUR). Der Konzerniiberschuss stieg zum
31. Méarz 2006 um 49,2 % auf 18,7 Mio. EUR
{12,5 Mio. EUR). Dies entspricht einem Gewinn je
Aktie von 0,16 EUR (0,10 EUR).

in Mio. EUR 2006 2005
11-313. Vc;;hr 1.1-313.

Gebuchte Bruttopramie 5205 +23,7 % 4208
Verdiente Nettopramie 2132 -58% 2264
VersicherungstechnﬂiVsches Ergebnis 17,9 +98,7 % 9,0 ‘
Kapitalanlageergebnis 21,1 +204,6 % 6,9
Operatives Ergebnis (EBIT) 2838 +832 % 15,7
Konzerniiberschuss 18,7 +49,2% 12,5
Ergebnis je Aktie in EUR 0,16 +60,0 % 70,7107 R
Selbstbehalt 49,7 % v 533%
Kombinierte Schaden-/Kostenquote 91,6% 96,0 %

Kapitalanlageergebnis

Im ersten Quartal setzten die internationa-
len Aktienindizes ihre gute Jahresperformance,
angefiihrt von den europ&ischen Bérsen, fort. Die
Situation an den amerikanischen und européi-
schen Rentenmérkten war dagegen von deutli-
chen Renditeanstiegen in nahezu allen Laufzeiten
entlang der Zinsstrukturkurven gepragt. Trotz der
weitgehend neutralen Ausrichtung unseres Bond-
portefeuilles liegen unsere Ergebnisse zum 31.
Mé&rz 2006 im Plan. Bei den festverzinslichen
Wertpapieren liegt unser Hauptaugenmerk wei-
terhin auf hoher Qualitét.

Der anhaltend starke Mittelzufluss konnte
im ersten Quartal die Effekte aus den Renditean-
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stiegen an den internationalen Rentenmérkten
ebenso wie die Auswirkungen des gegeniiber dem
Jahresende 2005 deutlich erstarkten Euro (iber-
kompensieren, sodass die selbst verwalteten
Kapitalanlagen gegeniiber dem Jahresende 2005
um 1,2 % auf 19,3 Mrd. EUR anstiegen.

Die ordentlichen Kapitalanlageertrage ohne
Depotzinsen stiegen um 38,1 % auf 193,8 Mio.
EUR, nach 140,3 Mio. EUR in der Vergleichsperio-
de. Dies ist vor allem auf den starken Anstieg der
selbst verwalteten Kapitalanlagen (19,4 %) im
Jahr 2005 zurlickzufithren. Der Zinsanstieg in
unseren Hauptwahrungsrdumen lie die unreali-
sierten Gewinne unserer festverzinslichen Wert-




papiere erodieren. Gewinne aus dem Abgang von
Kapitalanlagen fielen in Héhe von 22,3 Mio. EUR
(20,6 Mio. EUR) an; dem standen realisierte Ver-
luste in Héhe von 13,1 Mio. EUR (7,3 Mio. EUR}
gegeniiber. Abschreibungen auf Wertpapiere
fielen mit 3,6 Mio. EUR wiederum nur marginal

Ausblick auf das Gesamtjahr 2006

Auf Grund der sich bietenden attraktiven
Marktchancen — insbesondere in der Schaden-
und der Personen-Riickversicherung — erwarten
wir ein sehr gutes Geschéftsjahr 2006.

In der Schaden-Riickversicherung sind die
Marktbedingungen unverandert gut, der ,harte”
Markt halt weiterhin an. Dies belegen auch die
Ergebnisse der Vertragserneuerungsrunde fiir
Japan zum 1. April 2006. Insbesondere die
Raten fiir Sturmrisiken haben sich noch einmal
erhoht. Zu dieser positiven Ratenentwicklung
trug auch die Rekalibrierung der Preismodelle
nach den Erfahrungen aus den Hurrikanen des
vergangenen Jahres bei. Wir sehen in diesem fir
uns wichtigen asiatischen Markt ein Wachstum
von 10 % bis 15 %.

Auch fiir die folgenden Erneuerungsrun-
den (1.Juni/Juli, 1.0Oktober) gehen wir davon
aus, dass sich die Marktbedingungen nochmals
deutlich verbessern werden. Vor dem Hinter-
grund erheblich gestiegener Preise auf dem
Retrozessionsmarkt greifen wir verstarkt auf
andere Formen der Risikobegrenzung wie die
der strukturierten Deckungen oder Verbriefun-
gen zuriick. Zusammen mit den reduzierten
Haftungen flr Katastrophenrisiken haben wir
unser Portefeuille sehr profitabel aufgestellt.

Trotz reduzierter Spitzenrisiken speziell in
den USA erwarten wir eine Prdmie auf Vorjah-
resniveau. Vorausgesetzt die Grolischadenbelas-
tung bleibt im langjéhrigen Durchschnitt von
8% der Nettopramie, rechnen wir mit einem
sehr guten Gewinnbeitrag.

In der Personen-Riickversicherung erwar-
ten wir Wachstumsimpulse aus den europdi-
schen Landern. Insgesamt gehen wir von einer
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an; im Vergleichszeitraum des Vorjahres waren es
2,1 Mio. EUR. Weiterhin rickldufig waren die
Depotzinsen, sodass das Nettokapitalanlageer-
gebnis gegenliber dem Vergleichsquartal nur
leicht um 2,3 % auf 245,2 Mio. EUR (239,8 Mio.
EUR) anstieg.

zweistelligen Steigerung des Pramienvolumens
und des Ergebnisses aus. Unser Ziel einer EBIT-
Rendite von 5% ist aus heutiger Sicht im Be-
richtsiahr erreichbar.

In der Finanz-Riickversicherung gehen wir
davon aus, dass sich die Nachfrage nach Finanz-
Riickversicherungsprodukten  erhdhen  wird.
Insgesamt sollte ein Prémienwachstum im
zweistelligen Prozentbereich maoglich sein. Der
Beitrag zum Konzerniiberschuss diirfte erneut
sehr attraktiv ausfallen.

Im Geschaftsfeld Specialty insurance gilt
unser Augenmerk auch fir das Jahr 2006 der
Profitabilitat, wir gehen von einem positiven
Ergebnis deutlich iiber den Kapitalkosten aus.

Der zu erwartende positive versicherungs-
technische Cashflow diirfte einen weiteren
Anstieg des Kapitalanlagevolumens bewirken.
Bei leicht ansteigenden Zinsen sollten auch die
Kapitalanlageertrdge zulegen kénnen. Insge-
samt gehen wir von einem hoheren Netto-
kapitalanlageergebnis aus.

Angesichts der erwarteten Entwickiung
unserer Geschaftsfelder und des wirtschaftlichen
Umfelds liegen wir voll im Plan fiir ein sehr gutes
Ergebnis flr das Geschaftsjahr 2006. Unter der
Préamisse, dass sich die GroRschadenbelastung
im langjahrigen Durchschnitt bewegt und es zu
keinen unerwartet negativen Entwicklungen an
den Kapitalmérkten kommt, sollte im laufenden
Jahr ein hervorragendes Ergebnis méglich sein:
Wir gehen davon aus, dass wir im Geschéftsjahr
2006 eine Eigenkapitalrendite von mindestens
15 9% erreichen kénnen. Firr die Dividende stre-
ben wir eine Ausschiittungsquote von 35 % bis
40 % des Konzernliberschusses an.




KONZERNBILANZ

o

in TEUR 2006 2005
Aktiva 313, 312
Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand 429397 458 ﬂ 7>
Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen 783735 745982
Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand 14576 746 14383176
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 88 982 88111
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere ~
dispositiver Bestand 1397677 1213291
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere ~ v o
ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet 9934 -
Handelsbestand 23850 22834
Grundstiicke, grundstlicksgleiche Rechte und Bauten einschlieRlich
der Bauten auf fremden Grundstiicken 193935 198 122
Anteile an assoziierten Unternehmen 171223 170414
Sonstige Kapitalanlagen 574070 563493
Kurzfristige Anlagen 742211 769 758
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 319685 465161
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bel Kredtinstituten, -
Schecks und Kassenbestand ~ eigenes Management 19311445 19079059
7 Depgt;o—r;jAe~r~u;g_en o 8291358 A8 169 282
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschéften 658 937 278028
' Kaﬁitalénié‘gen ' ‘ a o 28261740 27526 369
_ -A;_te}l aérrﬁ'u‘cl;verrsriich(rareran der Rﬂcksteilﬁr%é fur;locl; mth‘ - B
abgewickelte Versicherungsfalle 4534666 4739026
Anteil der Riickversicherer an der Deckungsriickstellung 169 506 94 089
Anteil der Riickversicherer an der Rlckstellung fiir Pramientibertrége 363997 463 528
Anteile der Riickversicherer an den (ibrigen versicherungstechnischen
Rickstellungen 4632 19436
Abgegrenzte Abschlusskosteﬁ » 2341 467 2228501 7
Abrechnungsforderungen 7 4052 209 3367105
Ceschafts- oder Firmenwert 197139 193 098
Aktive latente Steuern 930583 881765
Sonstige Vermdégenswerte 281004 269 000
Abgegrenzte Zinsen uﬁd Mieten 7354 7290

41144297 39789 207
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~inTEUR

2006 2005

Passiva

31.3. 31.12.

Riickstellung filr noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle
Deckungsrickstellungen
Riickstellung flr Pramienibertréage
Riickstellungen fiir Gewinnanteile
Depotverbindlichkeiten
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgesché‘xften
Abrechnungsverbindlichkeiten /
Pensionsriickstellungen
Steuerverbindlichkeiten
Rickstellung fiir latente Steuern
Andere Verbindlichkeiten
Langfristige Verbindlichkeiten
Verbindlichkei;e.:n“ o
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Nominalwert 120 597 Genehmigtes Kavp]tal 60299
Kapitalriicklagen
Cezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage
VKumﬁIieArte,.ﬁikch”t e;gebniswirksame Eigenkapitalanteile
Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste aus Kapitalanlagen
Gewinne und Verluste aus der Wéhrungsumrechnung

Kumulierte (ibrige, nicht ergebniswirksame
Eigenkapitalverdnderungen

Summe nicht ergebniswirksamer Eigenkapitélanteile
Gewinnriicklagen - I
Eigenkapital ohne Anteile anderer Gesellschafter’
Anteile.an(-iererGeséﬁscha&er 7 o

Eigenkapital

19946923 20210041

5799055 5779169
2337839 1877570
236036 190 551
1778709 1135479
2595728 2442952
1610240 | 1139843
58930 57626
157 861 135678

1673009 1670876
232486 346 404
1512084 1545531

37838910 36631720

120597 120597
724562 724562
845159 845159
170816 225391
32138 64934
-1517 -1582
201438 288743
1572863 1467132

2619460 2601034

585927 556453

3205387 3157487

41144 297 39789207
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KONZERN- GEWINN UND VERL{\USTRECHNUNG

=N NN
17 //wuo

Jaavar bis zum 3

inTEUR 2006 2005
o 1.1-31.3. 1.1.-31.3.
Gebuchte Bruttopramie 2849166 2617 265
Gebuchte Rickversicherungspramie 362429 410919
Veranderung der Bruttoprémienibertrage -400 345 -384 626
\V/eirénd’érnimrgé des:Xnteiis der RUCkverSicherer 7
an den Bruttopramenubertragen -88296 40 985
' Verdlente Pramle fur elgene Rechnung . B 1998096 1 780 735
Ordentlfche Kapita\anlageertrage o o i B 193759 140 321- 7
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen 322 - 255
Depotzinsertrdge/-aufwendungen 52197 97917
Realisierte Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 22313 20643
Realisieffe Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 13133 7260
Unrealisierte Gewmne und Verluste aus Kaplta[anlagen 7733 4694
Abschrelbungen Wertminderungen und Zuschreibungen von Kapitalanlagen 5081 3711
Sonstige Kapitalanlageaufvvendungen 12869 12 527
‘ Kapltalanlageergebms . ‘ 245241 239 822
Sonstlge versacherungstec};hlsche Ertrage 199 3 721
Ertrdge insgesamt - i 2243536 2 024 278
Aufwendrungren fiir Versicherungsfélle . 1327026 1 234 139
Veranderung der Deckungsruckstellung 65 349 54 81 3
Aufwendungen fiir Provisionen und Gewinnanteile und Veranderung der
abgegrenzten Abschlusskosten 529763 454 157
Sonstige Abschiusskosten 7574 7 484
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 13746 16 864
Aufwendungen fiir den
Ver5|cherungsbetneb 60 944 57780
Versmherungstechmsche Aufwendungen fur elgene Rechnung 2004 402 1 825237
Ubrlges Ergebms o -24 840 ) 44 451
Operatives Ergebms (EB(T) I 214294 >1‘54 5970
Zinsenaufybrickapital 20540 16227
Ergebnisvox;Steuerﬁ o S - 193754 1A3~8»i363w
Steueraufwand o 63397 7 2'7 570w
) Jahresuberscht;ss S - 130357 T 10793
Cdavon "
o Anderen Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 24626 12507
Konzerniiberschuss 105731 98 286
Ergebnis je Aktle ‘ '
ErgemeSJe Akt|e|n EUR A 0,88 081
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KONZERN-EIGENKAPITALENTWICKLUNG

D TaTaYiu

AV vie)

. Gezeichnetes  Kapital- Ubrige Riicklagen (kumulierte, nicht Gewinn-  Anteil anderer  Eigen-
in TEUR . . C : . . - -
Kapital riicklagen ergebniswirksame Eigenkapitalanteile) riicklagen Geselischafter  kapital
Nicht
Wahrungs- realisierte Sonstige
umrechnung Gewinne/ g
Verluste
Stand 1.1.2005 120597 724562 -41 409 190 389 -1597 1532611 531328 3056481
Kapitalerhéhungen 1714 1714
Kapitalriick-
zahlungen -1479 -1479
Nicht ergebniswirk-
same Anderungen 43225 -31 888 -2090 - 4637 13884
Gezahlte Dividende -19466 -19466
Jahresiiberschuss 98286 12507 110793
Stand 31.3.2005 120597 724562 1816 158 501 -3687 1630897 529 241 3161927
Stand 1.1.2006 120597 724562 64934 225391 -1 582 1467132 556 453 3157 487
Kapitalerhéhungen 14130 14130
Kapitalrtick-
zahlungen -1307 -1307
Nicht ergebniswirk-
same Anderungen -32785 -54 575 65 1510 -85795
Gezahlte Dividende -9485 -9485
lahresiiberschuss 105731 24626 130537
Stand 31.3.2006 120597 724562 32139 170816 -1517 1572863 585927 3205387
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KAPITALFLUSSRECHNUNG

A DN

(21, M Erz 2006

in TEUR 2006 2005
1.1.-31.3. 1,1.—31.3.77
“ l: Kaplt;lflu;; aus Iaﬁfender Geschaftstat@keﬁ 7 - - M
Jahresuberschuss - 7 H _ ‘ 130357 110793
Abschrelbungen/Zuschresbungen 8 661 6294
» Realmerte Gewmne/Verluste aus dem Abgang von Kapltalanlagen -8180 -173 383
Amortisationen 318 2290
Veranderungen der Depotforderungen/ verbmdhchkenen 436164 -11936
Veranderungen der Depotforderungen/ verbmdlichkelten aus Fmanzaerungsgeschaften 215502 -7 705
Verdnderung der Rickstellungen furPramlenubertrage 488 641 424483
Veréinderﬁng der Steverforderungen/-verbindlichkeiten 45 25] 2045
Veranderung der Deckungsriickstellungen 7069 1889
Verdnderung der Rickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 192 869 -44 984
Veranderung der abgegrenzten Abschlusskosten -135708 -103 993
Verdnderung der ubngen versmheruhgstechmschen Rickstellungen 63 604 22106
h V;;andérzjng der Abrechnungssalden -254 790 -67 227
Veranderung der sonstfgen Vermogenswerte und Verblndhchke|ten -92 442 107 535
Kapltalﬂuss aus laufender Geschaftstattgkelt — - - 665312 428 207
Il Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit — -
Féstve;ziﬁ;liﬁhé \-Nerntpabiere-: - [;e;uerﬂbes;anid - o -
Fallige Papiere 42235 10226
Kaufe -16 875 -18 751
Festverzins[icﬁé Wertpapiere — Darlehen und Forderungen
‘ Fallige Papiere, Verkéufe - 290578
Kaufe -41 839 276142
Festverzinsliche Wertpapiere ~ dispositiver Bestand
Fallige Papiere, Verkdufe 1978037 1423004
7 Kaufe -2644 156 -1695622
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finan‘z.instrumente
FrélligerPabiere, Verkaufe 2368 2992
Kaufe - 7 -2643 ~3778
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festhrziﬁinche Wertpapiere — dispositiver Bestand
Verkdufe 63074 12307
Kaufe -141817 -14 058
Ubrige Wertpapiere im Handelsbestand
Verkéufe - 2855
Kavfe 110000 -
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in TEUR 2006 2005
1.1.-31.3. 1.1.-31.3.
Andere Kapitalanlagen o
Verkéufe 17877 14 565
Kéufe -31979 -23026
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen
Verkaufe ‘ 2801 415
Kéufe -11008 -20
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte un;j Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken
Verkdufe ‘ 771 -
Kaufe -144 -51
Kurzfristige Kapitalanlagen
Verdnderung 18129 -114413
Obrige Verdnderungen -2151 -9213
Kapitalfluss aus Ihvéstitionstétigkeit -777 320 -398132
11l. Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit
Einzahlung aus KapitalmaBnthmen 12823 2‘84
Gezahlte Dividende -9485 -19 466
Aufnahme langfristiger Verbindlichkeiten ﬁ 1571 -
Rickzahlung !angfristigerVerbind\ichkeiteﬁ -31707 - 275
Kapitra<lﬂiusns ausi:inanzie-run;j;ta;fyiékéi;’V‘ o o - -26798 . -1 9V457
V. Wahrungskursdifferenzen -6 6770 11258
Summe der Kapitalzu- und abfiiisse (Summe 1+11+[11+1V) - 145 476 21876
Fi{issigé Mittel am Anfang der Periode ‘ N 465161 481051
Veranderung der fliissigen Mittel laut Kapitalflussrechnung -145476 21876
Flissige Mittel am Ende der Périodé - - B 319685 502 927
Ertragsteuern -8882 - 18095
Zinszahlungen -77715 -97273
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

zume 31, erz 2006

Die Segmentberichterstattung der Hannover Riick basiert neben IAS 14 ,Segment Reporting” auch
auf den Grundsdtzen des Deutschen Rechnungslegungs-Standards Nr.3 ,Segmentberichterstattung”
{DRS 3} des Deutschen Standardisierungsrats und wurde um die Anforderungen des DRS 3-20 ,Seg-
mentberichterstattung von Versicherungsunternehmen” erganzt.

Die Segmente werden nach Konsolidierung der segmentinternen Geschaftsvorfélle, jedoch vor seg-
mentiibergreifender Konsolidierung dargestellt. Diese wird separat in der Spalte ,Konsolidierung” aus-

gewiesen.

Aufteilung der Aktiva

in TEUR Schaden-Riickversicherung Personen-Riickversicherung
o 2006 2005 2006 2005
313, 3112 313. 3112,
Aktlva
Dauerbestand . - 292902 3_22568— 25946 — 22 3;9
Darlehen und Forderungen o o : 510639 R 476 725 : 44 463 40219
. Dispositiver Bestand 10399837 . 10 065 983 \ 1764 605 71 771 3446
Ergebnlswnksam zZum Zeltwert ‘ o
bewertete Finanzinstrumente 52280 . 52 564 35519 34 338
Handelsbestand v 15186 15 345 8169 6974
Ubrige Kapsta]anlagen " ’ ‘ 882 256 ‘ 881565 56 950 49 695
Kurzfristige Anlagen - 294 405 - 336110 279356 166 824
7Laufer\de Gutharbenibe:(}enlt!nstltuten
Schecks und Kassenbestand 181769 277 828 42852 47 342
Kapitalanlagen und Iauf;nde Gntnan;n-bé-l -I;;;nlt;nsthUten o '
Schecks und Kassenbestand elgenes Management 12629274 12430328 2 257 860 2081187
Depotforderungen S 213781 - 206 646 6626 207 64;37 27972
" Depotforderungen aus F|nan2|erungsgeschaften - - 658 051 278028
Kap;taianlagen o 12843055 » 12 63;6 974 9542118 8 856 507
Anteil der Ruckversmherer ander Ruckstellung o ‘ o o
fur noch mchtabgewwkelte Versrcherungsfalle 2170411 2178090 106 556 107 100
Antell der Ruckversmherer an dre:r Deckungsruckstellung | . - 169 506 94 08.9"
Anteil der Riickversicherer an der Rickstellung 1’ 7 ‘
furPramaenubertrage 130250 | 131 957 3714 950
Anteil der Riickversicherer an den ubrlgen Ruckstel?ungen | - 785 -1 087 5417 5 353
Abgegrenzte Abschlusskosten - 280991 N . 262 885 A 1899682 N 1 860 294 “
Abrechnunnsforderungen _ 1893753 ‘ 1370080 v 546224 V 732 734
Ubnge Segmentaktsva 7 - ‘ 2280297 2234829 183578 167 942
Gesamt S 19597972 o 7“18 813 72-8 12456795 T 1 824969 v
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Finanz-Riickversicherung Specialty Insurance Konsolidierung Gesamt
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
313, 3112 31.3. 3112 313 3112 31.3. 31.12.
79361 81375 - - 31188 30785 429397 458717
96 995 96376 - - 131638 132662 783735 745982
1153020 1136026 1943851 1912719 707 110 768 293 15974423 15596 467
11117 1209 - - - - 98916 88111
495 515 - - - - 23850 22834
19 63 3 706 - - 939228 932029
73927 161173 94423 105509 100 142 742211 769758
9161 12655 77427 118 256 8476 9080 319685 465 161
1424095 1489392 2121704 2137190 878512 940962 19311 445 19079059
1529846 1455396 11051 12086 89527 -2138 8291358 8169 282
886 - - - - - 658937 278028
2954827 2944788 2132755 2149276 788985 938824 28261740 27526369
141 364 141950 2538982 2738741 -422 647 -426 855 4534666 4739026
- - - - - - 169 506 94 089
1882 383 368139 390253 -139988 -60015 363997 463528
- - - 15170 - - 4632 19436
49811 6358 110983 98 964 - - 2 341 467 2228501
368488 305422 1332485 1 006 901 -88741 -48 032 4052 209 3367105
37950 50527 173 551 165874 -1259296 -1268019 1416080 1351153
3554322 3449428 6656895 6565179 -11218687 -864 097 41144297 39789207
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

o ) DB gy “‘fﬁafr‘
zarn 31, Mgz 2006

Aufteilung der Passiva

in TEUR

Schaden-Riickversicherung Personen-Riickversicherung
2006 2005 2006 2005
) 313. 3112 313, 3112
Passiva
Riickstellungen fiir nocﬁ ﬁicrﬁt;bgew.icAk;lt‘e
Versicherungsfalle 12543128 125130671 1282797 1284403
WDetkung;r?ir'Jrcksrt;llungen - - 5799055 5779169
Riicksteliungen fiir Prémientbertrage 1400050 1181376 28908 21057
Rickstellung fiir Gewinnanteile 125001 V 119164 41442 36438
Depotverbindlichkeiten 7 499745 472 497 843710 297910
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften - 7 - ' 2442576 2287462
Abrechnungsverbindlichkeiten 7 o 778353 415 9077 181173 261138
Langfristige Verrbi:r;diichkeiten 73725 107 432 ‘ - -
Ubrige Segmerntryi)assiva 1457998 1492279 1144059 1150229
Cesamt 16878 000 16301716 11763720 11117 807
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Finanz-Riickversicherung Specialty Insurance Konsolidierung Gesamt
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
313. 31.12. 313 3112 31.3. 31.12. 313 31.12.
2732324 2789737 3808460 4051892 -419786 -429052 19946923 20210041
- - - - - - 5799055 5779169
261329 68613 786176 769 691 -138624 63167 2337839 1977570
54703 34948 14890 - - - 236036 190551
31747 25707 493 098 339365 -89 581 - 1778709 1135478
153152 155490 - - - - 2595728 2442952
89808 108 495 628 543 400915 -77 637 46612 1610240 1139843
- - 66 940 67 602 13714189 1370 4977 V 1512084 1545531
166 658 220240 808 885 887 386 -1455 304 -1539550 2122296 2210584
34939721 3403230 6606 99{" ‘ 657]V68'51M -80?52_3“ W~7><‘37 884 37938910 36631 72(5
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

e e
i I Y 1 Vo A (BN (B
7 3L Wiglz 2000

Aufteilung der Gewinn- und Verlustrechnung

inTEUR Schaden-Riickversicherung Personen-Rﬂckversichérung
o 2006 2005 2006 2005
1.1.-31.3. 1.1.-31.3. 1.1.-313. - 1.1.-31.3.
Cebuchte Bruttopramie 1418737 1335337 605685 541408
A davon 7 7 - 7
7 AusVersicher‘uﬁrg;;rsrchéften mit anderen Segmenten’ » 22953 | 30311 ~2310 25737
Aus Versicherurﬁgsgeschéﬁen Vmit‘ externen Dritten 1385784 : 1305026 607 995 538835
Verdieﬁte Prémié fir ;lgjéneRechnung o 1014705 - ‘851 437 » 525754 A 508356
Kapitalanlageergebﬁis”” 113226 v 85057 63254 59725

Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
fur eigene Rechnung 744780 628718 337856 315978

Verénderung der Deckungsriickstellung
fiir eigene Rechnung - - 65349 54813

Aufwendungen fiir Provisionen und Gewinnanteile,
Verdnderung der abgegrenzten Abschlusskosten und

sonstiges vessicherungstechnisches Ergebnis 230092 170101 141423 156208
Aufwrérr;dL;r;gén fﬂ? deﬁ Versicherungsbetrieb ’ 25069 25 56757 15205 14048
Ubriges Ergert;{is ” -6080 -33748 3231 ~1412
_.6b;;atives Ergebnis (EBIT) 121910 78 362 ‘ 25944 25~6;27 ‘
” Zinsen auf Hybridkapital S A - o - .
Ergebnis vor ;e::e;n-* S 121910 78362 25944 5622
Steueraufwandwy - _ o 42437 o M 6577 8425 6 894
Jahresﬂberéchuss W - a 79473 . >673 705 17519 o « 187725-
davon B | S
Anderen Ge;éflschaﬁern zustehendeerrgebnis o 18733 9174 3510 W 1251
Konzerniiberschuss 60740 54531 14 009 | 17477
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Finanz-Riickversicherung Specialty Insurance Konsolidierung Gesamt

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
1.1.-31.3 1.1-31.3. 1.1.-31.3. 1.1.-313. 1.1.-31.3. 1.1-31.3. 1.1.-31.3. 1.1.-313.

450132 353835 520485 420769 -145873 -34084 2849166 2617265
125230 1200 - - -145873 -34084 - -
324902 352635 520485 420769 - - 2849166 2617265
237471 196 653 213194 226361 6972 -2072 19398096 1780735
32103 70070 21088 6924 15569 18046 245241 238822
126226 138673 115992 149175 2172 1595 1327026 1234139
- - - - - - 65 349 54813
111982 99052 59778 5041 7609 -988 550884 474784
1678 1407 19518 17765 -526 -1 005 60944 57 780
-2210 - -1948 -10149 -187 -3170 -7 156 -24840 -44 451
27478 25643 28846 15747 10116 92716 214294 154 590
- - 1305 - 19235 16227 20540 16227
27478 25643 27541 15747 9119 -7011 193754 138363
6022 5702 8846 3215 -2333 -2898 63397 27570
21456 19947 18695 12532 -6786 4113 130357 110793
2383 2082 ¢ - - - - 24626 12507
19073 17 859 18695 12532 -6786 41713 105731 98 286
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Unsere sekundare Segmentberichterstattung basiert auf der geografischen Herkunft der Kapitalan-

lagen und der gebuchten Bruttopramie.

Kapitalanlagen 7

in TEUR 2006 2005

313. 3192,
Kapitalanlagen ohne laufende Guthaben bei Kreditinstituten, i
Schecks und Kassenbestand ‘

' Deutschland - 5236649 5138837
GroBbritannien 1033129 1003165
Frankreich 7 938089 983583
(brige 2336948 - 2093018

' Europa i ) 9544815 9224603
usa ) 7663311 7677451
Ubrige 591936 571724
Nordamerika S 8255247 8249175
Asien 224962 . 239891
Australien 467864 410876

C Australasien - - 692826 650767
Afiika S 280454 245 946

© Obige 218418 243 407
Gesamt I 18991760 18613898

Gebuchte Bruttoprémie "
in TEUR 2006 2005

11-313. 112313

—-Gebuchte Bruttopramie

" Deutschland 503 896 544 457
GroBbritannien 348 144 321104
Frankreich 138174 50528

Ubrige 289611 362108

-—E:;uropa v o » 1279825 1278197
USA 1123920 984 844
{brige 104 480 91279

* Nordamerika - - 1228409 . 1076123
Asen o 67833 79 467

* Australien 71001 90 940

Australasien V 138834 170407

A 102870 52 999
Ubrige B - ’ » 99228 39539
Gesamt - ) 2849166 2617265

! Nach Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender Geschiiftsvorfalle
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ERLAUTERUNGEN

1. Allgemeine Aufstellungsgrundsétze

Die Hannover Riickversicherung AG (,Hannover Riick AG") und ihre Tochtergesellschaften (zusam-
men der ,Hannover Riick-Konzern" oder ,Hannover Rilck") gehéren zur Talanx AG, die wiederum zu 100 %
dem HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. (HDI) gehért. Fir die Hannover Riick ergibt sich
die Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses und -lageberichts aus § 290 HGB. Ferner ist der HDI
nach §§ 341 i ff. HGB ebenfalls verpflichtet, einen Konzernabschluss aufzustellen, in den die Abschliisse der
Hannover Riick und deren Tochterunternehmen einbezogen werden. Nach § 291 Abs. 3 Nr. T HGB entfallt
fur den Konzernabschluss der Hannover Riick die befreiende Wirkung des Konzemabschlusses der Mutter-
gesellschaft.

Der Konzernabschluss der Hannover Riick wurde voliumfanglich entsprechend den internationalen
Rechnungslegungsvorschriften (International Financial Reporting Standards ,IFRS"), wie sie in der EU an-
zuwenden sind, erstellt. Das bezieht sich auch auf alle in diesem Bericht dargesteliten Vorperiodenan-
gaben. Seit dem Jahr 2002 werden die vom International Accounting Standards Board (IASB) erlassenen
Standards als IFRS bezeichnet; die Vorschriften aus friiheren Jahren tragen weiterhin den Namen ,Interna-
tional Accounting Standards (IAS)". In unseren Erlduterungen zitieren wir entsprechend; soweit sich die
Erlduterungen nicht explizit auf einen ganz bestimmten Standard beziehen, werden beide Begriffe syn-
onym gebraucht.

Alle vom 1ASB bis zum 31. Marz 2006 verabschiedeten Vorschriften, deren Anwendung fiir das Ge-
schaftsjahr 2006 bindend ist, haben wir in dem Konzernabschluss beriicksichtigt.

Die Quartalsergebnisse von Rickversicherungsunternehmen und damit auch die der Hannover Riick
sind aus verschiedenen Griinden kein zuverldssiger Indikator fiir das Gesamtergebnis des Geschaftsjahres.
Schéaden aus Naturkatastrophen und andere Grof3schaden belasten das Ergebnis der Berichtsperiode, in der
sie eintreten. Daneben kénnen auch Nachmeldungen fiir grof3e Schadenereignisse zu erheblichen Schwan-
kungen der einzelnen Quartalsergebnisse fiihren. Gewinne und Verluste aus der VerduBerung von Kapital-
anlagen werden in dem Quartal bilanziert, in dem die Anlagen verdufert werden.

2. Grundlagen der Rechnungslegung einschlieBlich Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Quartalsabschliisse der konsolidierten Gesellschaften
wurden zum Stichtag 31. Mérz 2006 aufgestellt.

Das |ASB hat mit dem Standard 1FRS 4 ,Insurance Contracts” Vorschriften filr die Bilanzierung von
Versicherungsvertrégen verdffentlicht, die fiir Riickversicherungsvertrdge ebenfalls anzuwenden sind und
dabei das Projekt ,Versicherungsvertrage” in zwei Phasen aufgeteilt. IFRS 4 reprasentiert das Ergebnis der
Phase | und ist eine Ubergangsregelung, bis das IASB die Bewertung von Versicherungsvertragen mit
Abschluss der Phase |l festgelegt hat. Die Hannover Riick wendet den Standard an. Unter Beachtung der
grundsatzlichen Vorschriften des IFRS 4 und des IFRS-Rahmenkonzepts macht die Hannover Riick von der
Méglichkeit Gebrauch, die bisher angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden fiir versiche-
rungstechnische Posten (US GAAP) beizubehalten.

Im Ubrigen verweisen wir auf die entsprechenden Angaben im Konzernabschluss zum 31. De-
zember 2005.
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3. Konsolidierungskreis und -grundsatze

Konsolidierungskreis

Mit Wirkung zum 1. Januar 2006 wurde Kaith Re Ltd., eine auf Bermuda ansdssige Zweckgesellschaft
zur Verbriefung von Ruckversicherungsrisiken, unter dem Segregated Accounts Act 2000 registriert, seit
diesem Zeitpunkt halt die Hannover Riick AG den Mehrheitsanteil an der Gesellschaft. Ebenfalls zu diesem
Zeitpunkt wurde die Zweckgesellschaft erstmalig konsolidiert.

Im ersten Quartal 2006 wurde die Hannover Euro Private Equity Partners IV CmbH & Co. KG erstmals
konsolidiert. Die Hannover Riick AG und die E+S Riick AG halten an der Gesellschaft jeweils einen Anteil
am Kapital in Héhe von 36,8 %. Die Gesellschaft hat am 1. Januar 2006 den Geschéftsbetrieb aufgenom-
men; ihr Zweck liegt im Aufbau, Halten und Verwalten eines Portefeuilles von Kapitalanlagen.

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach den Vorschriften des IAS 27 ,Consolidated and Separate Fi-
nancial Statements”. Tochtergesellschaften werden konsolidiert, sobald die Hannover Riick (iber eine
Stimmrechtsmehrheit oder eine faktische Kontroliméglichkeit verfiigt. Der Kapitalkonsolidierung liegt die
Neubewertungsmethode zu Grunde. Im Rahmen des ,Purchase Accounting” werden die Anschaffungskos-
ten der Muttergeselischaft mit dem anteiligen Eigenkapital der Tochtergesellschaft verrechnet, das sich
zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den Konzernabschluss nach der Neubewertung samtlicher
Vermdgenswerte und Schulden ergibt. Nach Aktivierung aller erworbenen immateriellen Vermégenswerte,
die gemaR IFRS 3, Business Combinations” getrennt von einem Geschafts- oder Firmenwert (,Goodwill") zu
bilanzieren sind, wird der Unterschiedsbetrag zwischen dem neu bewerteten Eigenkapital der Tochterge-
sellschaft und dem Kaufpreis als Geschafts- oder Firmenwert aktiviert. Gemal IFRS 3 werden Geschafts-
oder Firmenwerte nicht planmaBig, sondern nach jéhrlichen Werthaltigkeitspriifungen {,Impairment
Tests"} gegebenenfalls auRerplanmaBig abgeschrieben. Ceringfligige und ,negative Goodwills" werden im
Jahr der Entstehung erfolgswirksam berlicksichtigt.

Cesellschaften, auf die die Hannover Riick einen maRgeblichen Einfluss ausiiben kann, werden als as-
soziierte Unternehmen im Allgemeinen nach der ,At Equity”-Methode mit dem auf den Konzern entfallen-
den Eigenkapitalanteil konsolidiert. Ein maBgeblicher Einfluss wird vermutet, wenn eine Gesellschaft des
Hannover Riick-Konzerns direkt oder indirekt mindestens 20 %, aber nicht mehr als 50 % der Stimmrechte
halt. Ertrdge aus Anteilen an assoziierten Unternehmen werden gesondert in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesen.

Anteile am Eigenkapital, die Konzemnfremden zustehen, werden nach IAS 1, Presentation of Financial
Statements” gesondert innerhalb des Konzereigenkapitals ausgewiesen.

Das Konzernfremden zustehende Ergebnis ist Bestandteil des Uberschusses, im Anschluss an diesen ge-
sondert als ,davon"-Vermerk auszuweisen und betragt zum 31. Mérz 2006 24,6 Mio. EUR (12,5 Mio. EUR).
Schuldenkonsolidierung

Die Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen wurden gegeneinander aufgerechnet.
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Aufwands- und Ertragskonsolidierung

Die Auswirkungen konzerninterner Geschaftsvorfalle wurden eliminiert.

4. Erlauterungen zu den einzelnen Posten der Bilanz und Gewinn-
und Verlustrechnung

4.1 Kapitalanlagen einschlief8lich der Ertrage und Aufwendungen

Die Klassifikation und Bewertung der Kapitalanlagen erfolgt gemaB 1AS 39 ,Financial Instruments:
Recognition and Measurement”. Die Hannover Rick klassifiziert Kapitalanlagen nach den folgenden Kate-
gorien: Dauerbestand, Darlehen und Forderungen, ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstru-
mente, Handelsbestand und dispositiver Bestand. Die Zuordnung und Bewertung der Kapitalanlagen orien-
tiert sich an der jeweiligen Anlageintention.

Festverzinsliche Wertpapiere, die bis zur Endfélligkeit der Anlagen im Bestand des Konzerns ver-
bleiben (Dauerbestand) sowie Darlehen und Forderungen, die weder an einem aktiven Markt notiert sind
noch kurzfristig verduBert werden, werden zu Anschaffungskosten, das sind die Marktwerte einschlie3lich
direkt zurechenbarer Transaktionskosten zuziigiich erfolgswirksamer Amortisationen, bewertet. Die Amor-
tisationen ergeben sich aus der Differenz zwischen den Nennwerten und den Anschaffungskosten und
werden auf die jeweiligen Restlaufzeiten der festverzinslichen Wertpapiere verteilt.

Festverzinsliche Wertpapiere, die jederzeit verdulerbar sind, bei denen jedoch keine unmittelbare
Verkaufsabsicht besteht und die keiner anderen Kategorie zugeordnet worden sind (dispositiver Bestand),
werden zum Marktwert bewertet, Die Differenz zwischen Marktwert und den fortgefihrten Anschaffungs-
kosten wird bis zum Realisationszeitpunkt ergebnisneutral beriicksichtigt.

Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente sowie festverzinsliche Wertpapiere des
Handelsbestands werden zum Marktwert bewertet. Die Differenz zwischen dem Marktwert und den fortge-
flihrten Anschaffungskosten wird ergebniswirksam ber{icksichtigt.

Wertpapiere, deren Marktwerte signifikant oder dauerhaft unter die fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten sinken, werden ergebniswirksam auf den Zeitwert abgeschrieben.

Ferner umfassen die Kapitalanlagen Anteile an assoziierten Unternehmen, fremdgenutzten
Grundbesitz, kurzfristige Anlagen, laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbe-
stand sowie Depotforderungen. Die sonstigen Kapitalanlagen enthalten im Wesentlichen Anteile an
.Private Equity”-Limited Partnerships.

Zu weiteren Erlduterungen verweisen wir auf die entsprechenden Angaben im Konzernab-
schluss zum 31. Dezember 2005.

27




Restlaufzeiten der festverzinslichen Wertpapiere

inTEUR 2006 o 2005
Fortgefithrte Fortgefilhrte
Anschaffungs- Marktwert Anschaffungs- Marktwert
kosten kosten
31.3. 31.3. 31.12. 3112,
Dauerbestand
 innerhalbeinesJahres 43248 42336 57293 57769
zwischen einem und zwei Jahren 34687 35507 49301 51086
zwischen zwei und drei Jahren 26732 26449 23118 23176
zwischen drei und vier Jahren N 10132 10375 .
zwischen vier und fiinf Jahren - - 10538 10986
zwischen fﬂﬁfundzethahren 314598 333896 316565 342977
nach mehr als zehn Jahren - 1891 1902 1902
Gesamt 429397 450454 458717 487896
Darle;hen und Forde‘rur;gen o A
* innerhalb eines Jahres 36117 36 790 37417 37579
2wischen einem und zwei Jahren 18653 20399 19015 19709
zwischen zwei und drei Jahren 24176 25033 ‘ 24609 26934
zwischen drei und vier Jahren 159423 155565 63631 62 955
zwischen vier und fiinf Jahren 28734 27277 127 626 126 003
zwischen flinf und zehn Jahren 483 201 466332 436778 7 435410
nach mehr als zehn Jahren 33431 28750 36906 36766
Ees-am—t_ - 783735 760 146 B Qé‘2< 745 .3;56
Dispositiver Bestand . - o
 innerhalbeinessahres 1416747 1410121 1543185 1529823
2wischen einem und zwei Jahren 1619855 1582741 1419412 1397314
zwischen zwei und drei Jahren 2018706 2005000 2037995 2028214
zwischen drei und vier Jahren 1487080 1455570 1638228 1617 552
zwischen vier und fiinf Jahren 1802636 1785562 1557596 1568 347
zwischen finf und zehn Jahren 5433628 5299804 5175331 5208951
nach mehr als zehn Jahren 1006 209 1037948 983662 1032975
‘Gesamt 14784861 14576746 14355409 14383176

Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente

innerhalb eines Jahres o 54511 54511 51319 51319
zwischen einem und zwei Jahren 1266 1530 4310 4489
zwischen zwei und drei Jahren 982 1108 828 939

zwischen drei und vier Jahren - - - -
zwischen vier und fiinf Jahren - - - _
zwischen funf und zehn Jahren - - - -
nach mehr als zehn Jahren 31839 31833 31722 31364

Gesamt 88 598 88 982 7 88179 88111
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Die dargestellten Restlaufzeiten kénnen im Einzelfall von den vereinbarten Restlaufzeiten abweichen,
wenn Schuldnern das Recht zusteht, ihre Verbindlichkeiten mit oder ohne Abléseentschadigungen zu

kiindigen oder vorzeitig zu tilgen.

Variabel verzinsliche Anleihen (so genannte ,Floater") sind im Bereich der Restlaufzeiten bis zu
einem Jahr dargestellt und stellen unser zinsbedingtes, unterjahriges Wiederanlagerisiko dar.

Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus dem Dauerbestand der

Kapitalanlagen sowie deren Marktwerte

31.3.2006
Fortgefiihrte . .
in TEUR Anschat- Unreal_15|erte Unrealisierte Abgggrenzte Marktwert
Gewinne Verluste Zinsen
fungskosten
Dauerbestand
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel auslandischer Staaten - - - - -
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 117513 8293 - 2426 128232
Schuldtitel von Unternehmen 273128 12919 810 8375 293612
Hypothekarisch/dingtlich gesicherte
Schuldverschreibungen 27 442 655 - 513 28610
Gesamt 418083 21867 810 11314 450454
31.12.2005
Fortgefiihrte . L.
in TEUR Anschaf- Unreall|5|erte Unrealisierte Abgt_agrenzte Marktwert
Gewinne Verluste Zinsen
fungskosten
Dauerbestand
Festverzinsliche Wertpapiere
Schuldtitel auslandischer Staaten 20948 117 - - 21065
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 117078 120892 - 3585 132755
Schuldtitel von Unternehmen 263719 16125 153 8574 288265
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 42786 998 - 2027 45811
Gesamt 444 531 29332 153 487 896

14186
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Fortgefilnrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus Darlehen
und Forderungen sowie deren Marktwerte

31.3.2006
iiiiii T Fortgefihrte - N . L
in TEUR Anschat- Unrealltsmrte Unrealisierte Abgggrenzte Marktwert
Gewinne Verluste Zinsen
fungskosten
Darlehen und Forderungen
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 226215 512 7700 5662 224689
Schuldtitel von Unternehmen 304204 2082 8367 5319 303238
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 238040 1406 11522 4295 232219
Gesamt 768 459 4000 27589 15276 760 146
31.12.2005
Fortgefiihrte . -
in TEUR Anschaf- UnreaI.|S|erte Unrealisierte Abgc.zgrenzte Marktwert
Gewinne Verluste Zinsen
fungskosten
Darlehen und Forderungen
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 226610 748 2124 6206 231441
Schuldtitel von Unternehmen 304674 2546 2131 8540 313629
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 197423 1528 1194 2529 200286
4823 5449 17275 745356

Gesamt 728707
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus dem dispositiven Bestand

sowie deren Marktwerte

31.3.2006
in TEUR ::;g:ff?:;;es Unreal_isierte Unrealisierte Abge.:grenzte Marktwert
kosten Gewinne Verluste Zinsen
Dispositi-ver>l>3;s;én_di - )
Festve’rzirrmslichnta‘ .\A/\ul;ar;;;pier‘e;ﬂ
Schuldtitel von EU-Mitgliedstaaten 1040238 4979 15876 16323 1045 664
Schuldtitel der US-Regierung 3005342 393 81831 26710 2850614
Schuldtitel anderer ausléndischer Staaten 329787 2282 2929 2189 331329
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 3708576 26872 82131 45140 3698457
Schuldtitel von Untemehmen 4227522 39690 81431 62323 4248104
Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldve:rschreibungen 1586017 8826 34975 18554 1578422
Aus Investmentfonds ‘ 705321 17 155 3139 10819 724156
7 . _ 14602 803 100197 308312 182058 14576746
Dividendentitel
Aktien - ~ 216904 57857 11086 - 273655
Investmentfonds 876903 247119 - - 1124022
1093807 304976 11086 - 1397677
Kurzfristige Anlagen 741595 - - 616 742 211
Gesamt 16438 205 405173 309418 182674 16716634
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31.12.2005

Fortgefilhrte
inTEUR Anschaffungs-
kosten
 Dispositiver Bestand '

Festverzinslid;e We-rtpa;;i;re

Schuldtitel von EU-Mitgliedstaaten 1147 438

Schuldtitef der US-Regierung 3087349

Schuldtitef anderer auslandischer Staaten 323305

Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 3471957

Schuldtitel von Unternehmen 3959214

Hypothekarisch/dinglich gesicherte Schuldverschreibungen 1485 295

[nvestmentfonds 678 483
‘ R v 141 63704717
7 Dividendentitel. S
 Akien 192338
Investmentfonds 820565
7 S 1012903—‘
Kurzfristige Anlagen - - _ 7 7769 160
v Gesamf » - 15945_1.6-4 o

Unrealisierte
Gewinne

9131
8171
3554

37331
64958
16 600
23 061
162806

46572

32

154815
201 387

364193

Unrealisierte
Verluste

4086
35992

1425
39336
40542
13658

999

136038

135039

999

Abgegrenzte
Zinsen

19358
32381
3735
40520
67096
19014
10264
192368

598
192 966

1171 841
3091909

329169
73510472
4050726
1517 251

71 868

14383176

) 2379“7‘
975 380
1213291 7

769758
16 366 225




Marktwerte vor und nach abgegrenzten Zinsen sowie abgegrenzte Zinsen aus den
ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten

31.3.2006
Marktwerte vor Abaearenzte
in TEUR abgegrenzten geg Marktwert
. Zinsen
Zinsen

Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente

Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 9161 23 9184

Schuldtitel von Unternehmen 75031 578 75609

Hypothekarisch/dinglich gesicherte

Schuldverschreibungen 4170 19 4189

88362 620 88982

Dividendentitel

Investmentfonds 9934 - 9934
Gesamt 98 296 620 98916
31.12.2005

Marktwerte vor Abgearenzte
in TEUR abgegrenzten 9¢9 Marktwert
; Zinsen
Zinsen

Ergebniswirksam zum
Zeitwert bewertete Finanzinstrumente

Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 8799 183 8982

Schuldtitel von Unternghmen 74473 497 74970

Hypothekarisch/dinglich gesicherte

Schuldverschreibungen 4140 19 4159

87412 699 88111

Dividendentitel

investmentfonds - - -
Gesamt 87412 699 88111

Marktwerte des Handelsbestands

Im Handelsbestand weist die Hannover Rick zum 31. Marz 2006 ausschlieBlich versicherungs-
technische Derivate in Héhe von 23,9 Mio. EUR (31. Dezember 2005: 22,8 Mio. EUR) aus, die vom
Grundgeschaft getrennt und zum Zeitwert bewertet wurden.
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Ergebnis der Kapitalanlagen

in TEUR 2006 2005
31.3. 31.3. ‘

Ertrage aus Grundstlicken 5617 4804
Dividenden 7 S 3457 1865
Zinsertrége 178912 7 131739
Sonstige Kapitalanlageertrage 5773 1913

” 6f;ien£licﬁe Kapitalvanlag.e;er-t}"a'g_; S 193759 7 140 321 )
Ergebnis-é-us‘ A—n_t-e‘ibl;e‘n-an a_s—sc;ziuierfénuuﬁternéﬁm-env - N 322 7 -255W
Depotzinsertrage 60522 99 359
Depotzinsaufwendungen ‘ 8325 1442
Realisierte Gewinne aus dem Abgang von Kapitalaniagen 7 22313 20643
Rerali;irerrtre Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 13133 7260
Unrealisierte Gewinne und Verluste 7733 4694
Abschreibungen aﬁfGrundstUcke 1473 1608
Abschreirbungen auf Dividendentitel 863 1665
Abschreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere - 342
Abschreibungen auf Beteiligungen und sonstige Kapitalanlagen 2745 96
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 12 869 12527
Kapitalanlageergebnis 245 241 239822

Zinsertrdge aus Kapitalanlagen

in TEUR 2006 2005

313. 31.3.
Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand 6290 7359
Festverzinsliche Wertpapiere - Darlehen und Forderungen - 8773 ‘ 5777
Festverzinsliche Wertpapiere - dispaositiver Bestand 153237 . - 112103
Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente 969 821
Sonstige 9643 7 5579
GAesanV1At B 7 o 178912 131 ;39

4.2 Mitarbeiter

Die in den Abschluss des Hannover Riick-Konzerns einbezogenen Unternehmen beschaftigten im
Durchschnitt 1.999 (31. Dezember 2005: 1.972) Mitarbeiter. Von diesen Mitarbeitern waren im Berichts-
jahr 861 Personen im Inland und 1.138 Personen flr die konsolidierten Konzerngesellschaften im Ausland
tatig.
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4.3 Eigenkapitalentwicklung und Anteile anderer Gesellschafter

Das Eigenkapital wird nach 1AS 1 ,Presentation of Financial Statements” und in Anwendung von IAS
32 Financial Instruments: Disclosure and Presentation” in Verbindung mit IAS 39 ,Financial Instruments:
Recognition and Measurement” als eigenstandiger Bestandteil des Jahresabschlusses dargesteilt. Die
Eigenkapitalveranderung beinhaltet neben dem sich aus der Gewinn- und Verlustrechnung ergebenden
Jahresiiberschuss auch die erfolgsneutral erfassten Wertveranderungen der Vermégens- und Schuldposten.

Das Eigenkapital (Grundkapital der Hannover Riick AG) betragt 120.597.134,00 EUR und ist in

stimm- und dividendenberechtigte, auf den Namen lautende Stiickaktien zum Nennwert von 1,00 EUR
eingeteilt. Die Aktien sind voll eingezahlt.

Fremdanteile basieren auf den Anteilen Konzernfremder am Eigenkapitat der Tochtergesellschaften.

Es besteht ein genehmigtes Kapital bis zu 60.299 TEUR, das bis zum 31. Mai 2009 befristet ist.

Die Ausgabe neuer, auf den Namen lautender Stiickaktien kann einmal oder mehrmals gegen Bar-
oder Sacheinlage erfolgen. Zur Begebung von Belegschaftsaktien kénnen davon bis zu 1.000 TEUR ver-

wendet werden.

Weiterhin besteht ein bedingtes Kapital bis zu 48.500 TEUR. Es dient der Gewahrung von Aktien flr
Inhaber von Wandel- und Optionsanleihen und ist befristet bis zum 13. November 2007.

4.4 Eigene Anteile

Nach IAS 1 sind eigene Anteile im Eigenkapital offen abzusetzen. Durch Beschluss der Hauptver-
sammlung der Hannover Riick AG vom 14. Juni 2005 wurde die Gesellschaft erméchtigt, bis zum 30. No-
vember 2006 eigene Aktien bis zu 10 % des zum Beschiusszeitpunkt vorhandenen Grundkapitals zu er-
werben. Die Gesellschaft war wahrend des Berichtszeitraums zu keinem Zeitpunkt im Besitz eigener Aktien.
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4.5 Ergebnis je Aktie

Unverwassertes und verwassertes Ergebnis je Aktie fiir das Quartal

2006 2005
1.1-31.3. 1.1.-31.3
Konzernergebnis (in TEUR) 105731 98 286
Gewogener Durchschnitt der ausgegebenen Aktien {Anzahl) 120597134 120597134
Ergebnis je Aktie in EUR 0,88 : 081

Ergebnis je Aktie in EUR (verwéssert) - -

5. Ubrige Erlauterungen

Haftungsverhaltnisse

Eine von der Hannover Finance, Inc, Wilmington/USA im Geschaftsjahr 1999 begebene nach-
rangige Anleihe liber 400,0 Mio. USD hat die Hannover Riick durch eine nachrangige Garantie abgesi-
chert. Im Februar 2004 sowie im Mai 2005 hat die Hannover Riick AG die nachrangige Anleihe in Hohe
von 370,0 Mio. USD bzw. 10,0 Mio. USD zurlickgekauft, sodass die Garantie noch 20,0 Mio. USD absichert,

Die Hannover Riick AG hat tber ihre Tochtergesellschaft Hannover Finance (Luxembourg) S.A. drei
nachrangige Schuldverschreibungen am europdischen Kapitalmarkt platziert. Sowoh! die im Jahr 2001
begebene Anleihe, deren Anleihevolumen nunmehr 138,1 Mio. EUR betrégt, als auch die Anleihen aus den
Geschaftsjahren 2004 (ber 750,0 Mio. EUR und 2005 Gber 500,0 Mio. EUR hat die Hannover Rlick AG
jeweils durch eine nachrangige Garantie abgesichert. Zu néheren Erlduterungen verweisen wir auf die
entsprechenden Angaben im Konzermabschluss zum 31. Dezember 2005.

Die Garantien der Hannover Riick AG fiir die nachrangigen Schuldverschreibungen greifen ein, soweit
fallige Zahlungen aus den Anleihen nicht seitens der jeweiligen Emittentin geleistet werden. Die Garantien
decken die jeweiligen Bondvolumina sowie die bis zu den Riickzahlungszeitpunkten falligen Zinsen ab. Da
die Zinsen aus den Anleihen teilweise von den jeweils zu den Zinszahlungszeitpunkten geltenden Zins-
hohen am Kapitalmarkt abhangig sind {Floating Rate), sind die maximalen, undiskontierten Betrdge einer
moglichen Inanspruchnahme nicht hinreichend genau schétzbar. Im Hinblick auf die Garantieleistungen
hat die Hannover Riick AG keine Riickgriffsrechte auBerhalb des Konzerns.

Im Juli 2004 verauBerte die Hannover Riick AG zusammen mit den anderen Teilhabern ihre Gber die
Willy Vogel Beteiligungsgesellschaft mbH gehaltene Beteiligung an der Willy Vogel AG. Zur Absicherung
der im Kaufvertrag itbernommenen Gewéhrleistungen erteilte die Hannover Rick AG gemeinsam mit den
anderen Teilhabern dem Kéufer eine selbstschuldnerische Biirgschaft mit einer Laufzeit bis zum Jahr 2009,
die insgesamt auf 7,1 Mio. EUR begrenzt ist. Ferner wurde zwischen der Hannover Riick AG und den ande-
ren Teilhabern fiir den Fall der Inanspruchnahme der Biirgschaft ein den jeweiligen Beteiligungsverhaltnis-
sen entsprechender Ausgleich vereinbart.

Zur Besicherung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten gegeniiber unseren US-amerika-
nischen Zedenten haben wir in den USA ein Treuhandkonto (Master Trust) gestellt. Zum Bilanzstichtag
befief essich auf 2.525,2 Mio. EUR (31. Dezember 2005: 2.668,5 Mio. EUR). Die in dem Treuhandkonto ge-
haltenen Wertpapiere werden als Kapitalanlagen (Available-For-Sale) ausgewiesen.
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Zur Besicherung versicherungstechnischer Verbindlichkeiten haben fiir uns verschiedene Kredit-
institute Blirgschaften in Form von Letters of Credit gestellt. Der Gesamtbetrag belief sich zum Bilanzstich-
tag auf 2.297,7 Mio. EUR (31. Dezember 2005: 3.154,2 Mio. EUR).

Bei den Sonderinvestments bestehen Resteinzahlungsverpflichtungen in Héhe von 111,2 Mio. EUR
{31. Dezember 2005: 118,3 Mio. EUR) seitens der E+5 Riick AG sowie in Hohe von 218,9 Mio. EUR (31, De-
zember 2005: 233,4 Mio. EUR) bei der Hannover Riick AC. Dabei handelt es sich im Wesentlichen um
Private-Equity-Funds und Venture-Capital-Gesellschaften.

Im Rahmen eines Novationsabkommens fiir einen Lebensversicherungsvertrag haben wir im Hinblick
auf Falligkeitszeitpunkt und Hohe bedingte Riickversicherungsverpflichtungen ibernommen. Die Finanzie-
rungsphase wurde mit Wirkung zum 31, Dezember 2004 vertragsgemal beendet. Die Haftungshéhe der
Hannover Rlck AG zum Novationszeitpunkt (31. Dezember 2011) bezogen auf zukiinftige Bilanzstichtage
kann sich durch Schwankungen im EURIBOR bzw. Abweichungen der tatsdchlichen Abrechnungen von den
Projektionen dndern. Zum Bilanzstichtag wurde die Héhe der Riickversicherungsverpflichtungen unveran-
dert auf 27,7 Mio. EUR geschatzt.
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KEY FIGURES

of the Hannover Re Group

Figures in EUR million 2005 2004
11-306. 17-309, Y/ PEVIOUS gy 309 *PIVOUS g 3091 11-309.0 3112
year year

Results

éross Writtén bremiums - 4830.7 25054 +51%73361 7 +22°/o 23842 71795

Net premiums earned 36746 19226 (2.8%) 55973 +2.9% 19773 5438.3

Net underwriting result (87.8)  (5808) +279.6%  (668.6) +173.2%  (153.0)  (2448)

Net investment income 2 5111 3143 +51.8% 8254 +8.3% 207.0 762.1

Operating profit (EBIT) 3468 (283.0) (968.0%) 63.8  (84.4%) 326 408.0

Group net income (after tax) 246.2 (184.2) +804.7% 61.9 (67.6%) (20.4) 191.1

é.alance sﬁe-e-t

* policyholders'surplus ' 4760, L5178 +62% a0 41722

Tétal s-hareHCJ»!-d‘e‘r;' eq_1;|-i;ym N 2 855.9 2608.1 +3.3% 4 ‘2‘51 6.6 . 2 525?2
Minority interests 5435 544.6 +2.5% 5293 531.3
Hybrid capital 1369.7 13651 +22.4% 12411 11157

Investments (including funds held

by ceding companies) 27 755.0 283481 +12.6% 245124 251675

Total assets 394872 4119059 +13.7% 361610 362237

Share o

Earnings per shar.e”(ail—utf;(-j)'inELJR 2.04 (1.53) Y ‘ (o.i 7) 158

Book value per share in EUR 23.68 2162 20.87 2093

Ratios )

Combme‘d raﬁo :

{property and casualty reinsurance) 96.7% 143.6% 113.0% 96.7%

Retention 82.5% 75.6% 80.2% 79.0% 77.3%

Return on investment 4.3% 5.1% 4.6% 3.7% 4.5%

EBIT margin ¥ 94%  (147%) 1.1% 1.7% 7.5%

Return on equity (after tax) 18.3% (27.0%) 3.1% (3.3%) 10.4%

" US CAAP
# incl. expense on funds withheld and contract deposits
% Operating profit (EBIT)/net premiums earned




Wilhelm Zeller
Chairman of the
Executive Board
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While the third quarter of last year was already notable for the impact of severe
hurricanes, the reporting period witnessed even more devastating natural disasters.
Hurricane "Katrina" will go down in history as the most expensive insured loss of all
time: this event alone inflicted a burden on the insurance industry currently estimated at
USD 30 billion. For Hannover Re "Katrina" means net loss expenditure before tax of
about EUR 330 million. Hurricane "Rita", which followed a mere four weeks later, will
result in a strain of around EUR 140 million for our account. We have constituted an
additional global IBNR reserve of EUR 200 million for the two hurricanes. Even before
these losses the third quarter had already been affected by a number of major claims that
exhausted the total expectation for the entire year. Bearing in mind that we faced an
exceptional major loss burden in the amount of EUR 893,7 million as at 30 September
2005, and in view of the additional strain in the order of EUR 150 million from hurricane
"Wilma" in the fourth quarter, the fact that we will likely be able to post at least a
balanced result throughout the year 2005 is ultimately a testament to the good
diversification and quality of our portfolio.

Before turning to other details of your company's business development, I would like to
say a few words about a change in this quarterly report: as you are doubtless aware,
Hannover Re — as a listed company — is required to report on the basis of IFRS
(International Financial Reporting Standards) with effect from its 2005 annual report
onwards. In order to give you an early indication as to how this transition will affect your
company's annual financial statement, we decided to compile the interim accounts as at
30 September 2005 in accordance with IFRS. All in all, this changeover will have only a
minimal impact on the result, since the underwriting items remain largely unchanged.
Although there are some new features in the recognition of investments and certain other
balance sheet items, comparability with the corresponding period of the previous year is
essentially unaffected.

I would now like to discuss the development of our portfolio broken down into our four
strategic business groups:

Our largest and most important business group, property and casualty reinsurance,

incurred a historically unprecedented burden of natural catastrophe losses. The combined
ratio as at 30 September nevertheless stood at just 113.0 % — a clear reflection of the high
quality of the underlying business. Although this year's result is unsatisfactory, the major




losses will also have a positive effect: even more so than in the previous year, the recent
loss events will leave their mark on prices and conditions — especially in natural
catastrophe and marine reinsurance — and thereby help us to recoup this loss expenditure.

Life and health reinsurance continues to develop according to plan. The premium growth
generated again derived from an increased volume of new business, most notably in life
and annuity insurance in Germany and the United Kingdom.

As anticipated, financial reinsurance showed a further drop in premium income. This was
due primarily to the steady decline in demand for surplus relief contracts as well as doubts
among some clients about the handling of financial reinsurance products. It nevertheless
remains our assumption that there will be a demand for these products in the future; un-
certainties surrounding further regulatory requirements should be resolved in the coming
months.

As I reported to you in the context of our semi-annual results, in our specialty insurance
business group we have taken the next logical step in the restructuring measures initiated
at our US subsidiary Clarendon Insurance Group in 2002 by setting in motion the
company's transformation into a specialty insurer for profitable niche business. This
transformation is moving forward as planned. Expenses associated with the run-off of
non-renewed programs still constitute a burden, however. In common with other large
American insurers Clarendon was impacted by the hurricanes in the USA, albeit only to a
minimal extent.

I am largely satisfied with the performance of our investments; the sustained strong
underwriting cash flows offset the continuing very low level of interest rates. We
responded to the favourable trend on equity markets by taking substantial profits, and on
balance the third quarter therefore closed with an improved investment performance.

The movement in our share price gave no grounds for satisfaction in the third quarter. The
stock market responded to the heavy hurricane losses with significant price markdowns on
insurance stocks, and the Hannover Re share consequently fell well short of its highest point
of the year to date. We were nevertheless able to hold our ground against our internal bench-
mark, the weighted "ABN Amro Rothschild Global Reinsurance Index".

I would like to thank you — as always also on behalf of my colleagues on the Executive
Board — most sincerely for your trust. Our paramount concern will always be to lead your
company on a profitable and secure basis.

Yours sincerely

- ds

Wilhelm Zeller
Chairman of the Executive Board
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THE HANNOVER RE SHARE

In the third quarter the German stock market
maintained its clearly favourable trend. The
German stock index (Dax) closed at 5044 points
on 30 September 2005 and touched a new high
for the year of 5,049 during the quarter. This was
equivalent to a gain of 18.5% compared to 31
December 2004.

What is more, mid-caps stood out from the
capital market as a whole in an exceptionally posi-
tive light: as at the end of the third quarter the MDax
(+32.29%) again outstripped all benchmark indices.
The CDax for Insurance Stocks (+14.0%) as well as
the EuroStoxx 50 (+16.7%)} and Dow Jones (-2.5%)
alllagged well behind the MDax.

The Hannover Re share was unable to
sustain the good development of the first two
quarters. Although our share showed a marginally
positive tendency of +0.2% in the period from 31
December 2004 to 30 September 2005 to reach
a price of EUR 28.80, it fell 13.5 percentage
points short of its highest point in the year to date
(EUR 32.69). The key factors in this third-quarter
performance were the devastating hurricanes in
the southern United States. The unusually intense
hurricane season initially caused concern on the
capital market. Nevertheless, Hannover Re's good
portfolio diversification and the new business
potential opened up by the losses gave the
Hannover Re share some fresh impetus, and by 31
October 2005 it had already rallied from its lowest
point of the year.

Performance of the Hannover Re share compared with standard benchmark indices
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Even in this difficult year the Hannover Re
share has hitherto asserted itself against our
internal benchmark index, the weighted "ABN
Amro Rothschild Global Reinsurance Index". As

at the end of the quarter the annual performance
of our share was 2.4 percentage points better
thanthe index.




Analysts currently put the price target for the profit estimate for 2006 is around 8. As at 30 Sep-

Hannover Re share at around EUR 32 on average. tember, 17 of the 33 analysts listed in Bloomberg
Given its present price of roughly EUR 30, the (i.e. 51.5%) recommended the Hannover Re share
price/earnings (P/E) ratio based on the consensus asa"buy".

The Hannover Re share in comparison with the AA Global Reinsurance Index
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The AA Global Reinsurance Index combines alf listed reinsurers worldwide. Our strategic objective is to achieve an increase
in the share price which on a three-year moving average surpasses the performance of this benchmark.

Share information

Figures in EUR 30.9.2005" 20042 20032 20027 20012 20002
Earnings per share (diluted) 0.51 , 2.56 3.24 275 0.11 413
Dividend per share - 1.00 0.95 0.85 - 0.77%
Corporation-tax credit 7 - - - 7 - » “— 0.36
Cross dividend ‘ - 1.00 0.95 / 0.85 ’ - 1.219
" IFRS
2 US GAAP

% On each fully paid-up no-par-value registered share for the year 2000
4 Incl. bonus of EUR 0.08

International Securities
Identification Number (ISIN):

DE000 8402215

Shareholding structure:

Talanx AG: 51.2%
Free float: 48.8%

Common shares
as at 30 September 2005:

EUR 120,597,134.00

Number of shares
as at 30 September 2005:

120,587,134 no-par-value registered shares

Market capitalisation
as at 30 September 2005:

EUR 3,473.2 million




MANAGEMENT REPORT

Adoption of International Financial Reporting Standards (IFRS)

In the consolidated financial statement for
2005 we shall fully apply International Financial
Reporting Standards (IFRS) for the first time. In
order to provide our shareholders with a better
indication as to how this will affect our financial
reporting, we have decided to compile this report
as at 30 September 2005 on the basis of IFRS.

Since a final accounting standard governing
the recognition of insurance contracts has not yet
been issued for insurers, Hannover Re's entire
technical account continues to be based on US
GAAP. The currently applicable provisions (IFRS 4
"Insurance Contracts') represent the outcome of
Phase | of the International Accounting Standards
Board's Insurance Contracts Project and are tran-
sitional arrangements until the 1ASB specifies how
insurance contracts are to be recognised upon com-
pletion of Phase IL.

This also explains why we consider it justi-
fiable and sensible in this financial statement to
compare the figures for the third quarter of 2005
determined according to applicable IFRS
standards with the US GAAP figures for the third

Business development

The development of our business to date has
been overshadowed by a major loss incidence far
in excess of the average - in both the first and
most strikingly the third quarter. Qur property and
casualty reinsurance business group has been
hardest hit. Even taken in isolation, hurricane
"Katrina" — the most expense (catastrophe) loss
ever suffered by the insurance industry - pro-
duced a pre-tax burden of around EUR 310 million
for Hannover Re; hurricane "Rita" cost our
company roughly EUR 130 million. Before the two
hurricanes reached the US mainland they caused
considerable damage to the oilrigs located in the
Gulf of Mexico. These "offshore" losses - as was
demonstrated by hurricane "lvan" last year —
cannot be reliably quantified until some time
later. In addition to the reserves established for
individual treaties, we have therefore constituted
a global IBNR reserve of EUR 200 million for such
losses arising out of "Katrina" and "Rita". All in all,
the net burden of major losses incurred by

quarter of 2004. Significant differences exist, most
notably, in the recognition and measurement of
investments and investment income, the trans-
lation of foreign currencies, the recognition of
minority interests in net income and shareholders’
equity and the segmental reporting (with the
addition of a column for consolidation). Direct
comparison with the position as at year-end 2004
revealed that the transition to the new accounting
standards had only a minimal effect on profit and
shareholders' equity. The differences are in the
range of the low double-digit millions,

In view of the fact that we shall be publish-
ing the consolidated financial statement as at 31
December 2005 as [FRS firsttime adopters
pursuant to IFRS 1 "First-time Adoption of Inter-
national Financial Reporting Standards", the re-
sults as at 30 September 2005 provide a direct
pointer to the position at year-end. By bringing
forward the transition in this way we would like to
prepare all interested readers for the impending
change in our accounting and hence offer the
greatest possible level of transparency.

Hannover Re as at 30 September 2005 stood at
EUR 893.7 million. At the same time, however, we
enjoyed excellent profitability in the rest of our
property and casualty reinsurance business, which
to some extent offset this loss expenditure.

Gross written premiums in total business
amounted to EUR7.3billion (previous vyear
EUR 7.2 hillion) as at 30 September 2005; this
corresponds to growth of 2.2% compared to the
same period of the previous year. Exchange-rate
effects were not significant in the third quarter.
The level of retained premiums rose by a further
2.9 percentage points year-on-year to reach
80.2%. Net premiums climbed by 2.9% to
EUR 5.6 billion (EUR 5.4 billion).

Investment income improved by 8.3% to
EUR 825.4 million (EUR 762.1 million) thanks to
increased profit-taking on equities. Despite the
strains from major losses the operating profit




(EBIT) as at 30 September 2005 closed in positive
territory. It declined by 84.4% year-on-year to
EUR 63.8 million (EUR 408.0 million). Group net
income contracted less sharply by -67.6% to EUR
61.9 million (EUR 181.1 million) due to
favourable tax effects. Earnings of -EUR 0.51
(EUR 1.58} per share were generated, correspond-
ing to an annualised return on equity of 3.1%.

In the spirit of our pro-active, efficient capital
management approach our strategy is to keep the
cost of our capital base as low as possible. Rele-
vant factors here are the use of retrocessions and
the transfer of risks to the capital market (securi-
tisation). We do not use these tools to influence

Property and casualty reinsurance

The dominant issue in property and casualty
reinsurance in the third quarter was the
repercussions of the devastating hurricanes. With
an estimated market loss of roughly USD50
billion hurricane "Katrina" is the most expensive
catastrophe loss of all time. On the basis of this
estimate we are anticipating a net loss burden of
approximately EUR 310 million from this event.
Hurricane "Rita" produced an additional strain of
EUR 130 million. Bearing in mind that the
offshore losses are still difficult to quantify, we
have constituted an additional global [BNR
reserve of EUR 200 million for both events. These
and further major loss events including, for ex-
ample, flooding in the Alpine region, damage to
an oil platform in the Indian Ocean, numerous
aviation claims and floods in Mumbai, India, gave
rise to a net loss burden of EUR 754,6 million (EUR
222.2 million). This corresponds to 76.7 % of the
net premium for the quarter. The total net strain
from major claims and catastrophe losses for the
first nine months amounted to EUR 867.0 million
(EUR 285.5 million).

This negative side of property and casualty
reinsurance did, however, have a positive counter-

declared earnings forecasts, but rather to protect
our capital resources and stabilise our results over-
all. In the case of hurricane "Katrina", for example,
we were able to substantially limit our loss poten-
tial thanks to these protection covers.

In light of the anticipated sharp improve-
ment in the market outlook for property and
casualty reinsurance, we have decided to increase
our underwriting capacity through a further trans-
fer of insurance risks to the capital market. We will
thus be able to derive maximum benefit from the
outstanding opportunities that are emerging in
property and casualty reinsurance.

part. We were able to derive the maximum benefit
from the continuing highly attractive market
conditions, Pricing discipline continues to hold firm
on the worldwide reinsurance market. This is due
not least to the fact that global interest rate levels
have remained very low, forcing insurers and
reinsurers alike to focus on a solid underwriting
policy. A softening in conditions, which would be
an indicator of the onset of a soft market, has not
as yet been observed. Indeed, significantly higher
prices coupled with improved conditions can be
anticipated not only in the natural catastrophe
and marine reinsurance lines that were especially
heavily impacted by the hurricanes. There is no
sign of an end to the hard market - on the con-
trary: 2006 should be a more attractive year than
2005.

It continues to be the case that ceding
companies expect a very good rating from
companies seeking to underwrite their casualty
business. Hannover Re is one of the few reinsurers
in the world to satisfy this requirement in every
respect, and it is hence considered a potential
business partner for virtually all risks.




Key figures for property and casualty reinsurance

Figures in EUR million 2005 2004 "
1.1.~30.6. 1.7.-30.9. 1.1.-30.9. ‘+/_ 1.1.-30.9.
previous year
Gross written premiums 24240 12257 36487 +108% 32951 -
‘ ‘Net premiums earned 1840.7 984.5 28252 +13.8% 24831
' Underwriting result 612 (429.5) (3683)  (5485%) 82.1
Net iﬁvestﬁwént income 2275 1582 385.7 +30.4% 295.8
Operating profit (EBIT) 2350 (267.2) (323)  (111.0%) 294.1
Net income (after tax) 194.4 (160.7) 337 (77.9%) 1527
E%rm‘ngs per share in EUR : 1.61 (1.33) 0.28 (77.9%) 1.26
Retention - C 868% 79.3% 84.3% 80.4%
Combined ra;cio 96.7% 143.6% 113.0% 96.7%

" US GAAP after elimination of intro-Group transactions across segments

Gross written premiums in property and
casualty reinsurance totalled EUR 3.6 billion (EUR
3.3 hillion) as at 30 September 2005. This corres-
ponds to an increase of 10.8%. With the level of
retained premiums climbing from 80.4% to
84.3%, net premiums grew by as much as 13.8%
to EUR 2.8 billion (EUR 2.5 billion).

The fact that we still achieved a combined
ratio of 113.0% (96.7%) as at 30 September
2005 despite the heavy catastrophe losses clearly

Life and health reinsurance

As anticipated, following a vigorous surge in
the first half of the year premium growth in life
and health reinsurance fell away slightly in the
third quarter. We are nevertheless satisfied with
the development of this business group. In
addition to the commencement of new business
relationships in Germany and the United King-
dom, growth was attributable to very strong new
business and the effect of additional premiums
from the previous year, especially under unit-
linked life and annuity insurance policies in
Germany and traditional term life business. As a
further factor we were able to expand our
bancassurance activities in Europe. The American
market continued to be dominated by steady

testifies to the quality of our property and casualty
reinsurance portfolio. In the third quarter alone the
combined ratio stood at 143.6%.

The operating profit (EBIT) for the first nine
months contracted by 111.0% to -EUR 32.3
million (EUR 294.1 million); consclidated net
income declined less markedly thanks to favour-
able tax effects and closed in positive territory at
EUR 33.7 million (EUR 152.7 million), producing
earnings of EUR 0.28 (EUR 1.26) per share.

growth in senior citizens' products and high-value
financing transactions.

Gross written premiums as at 30 September
of the year under review totalled EUR 1.8 billion
(EUR 15billion), an increase of 17.3%. Net
premiums earned climbed by 206% to EUR
1.7 billion (EUR 1.4 billion) as a consequence of the
higher level of retained premiums.

The operating profit rose by 26.9% to EUR
68.1 million (EUR 53.7 million). Group net income
improved by 63.1% to EUR 47.0 million (EUR
28.8 million); this was equivalent to earnings of
EUR0.39 (EUR 0.24) per share.




Key figures for life and health reinsurance

Figures in EUR miltion 2005 20047
1.1-306. 1.7.-30.9. 1.1.-309. .+/. 1.1.-309.
previous year
Gross written premiums 1131.2 624.2 17554 +17.3% 14971
Net premiums earned 10534 601.6 16551 +20.6% 13726
Net investment income 124.4 764 200.9 +41.0% 1424
Operating profit (EBIT) 438 243 68.1 +26.9% 537
Net income (aﬁer tax) 29.7 173 47.0 +63.1% 288
Earnings per share in EUR 0.25 014 0.39 +63.1% 0.24
Retention 93.2% 95.2% 93.9% 92.4%
EBIT margin ? 4.2% 4.0% 4.1% 3.9%

" US GAAP after elimination of intra-Group transactions across segments
2 Operating profit (EBIT)/net premiums earned

Financial reinsurance

Overall, our financial reinsurance business
group developed according to plan. Interest in
financial reinsurance contracts was markedly
lower in recent months for two main reasons: first-
ty, demand for surplus relief contracts has fallen
away as insurers substantially strengthened their
capital resources. Secondly, the predominantly
negative media reporting on probes conducted by
various US regulators has undoubtedly led to a
certain restraint among ceding companies. It is
gratifying to note that this effect made itself felt
to a much lesser extent outside the USA.
Particularly in Europe and Asia we were therefore
able to enlarge our portfolio. As anticipated, gross
written premiums were lower than in the same
period of the previous year, contracting by 22.3%
to EUR 687.6 million (EUR 884.4 million) as at 30
September 2005. Net premiums declined by

29.2% to EUR 564.9 million (EUR 798.2 million).
The level of retained premiums decreased from
92.9% to 91.5%. In the coming year we still ex-
pect the premium volume to stabilise, not least
thanks to new business opportunities that will
open up as the property and casualty reinsurance
market hardens.

Although profitability in this business group
deteriorated as expected, we still generated a very
good EBIT margin of 10.4%. The operating profit
(EBIT) fell by 43.7% to EUR 58.8million (EUR
104.4 million). Net income after tax also declined
as anticipated by 29.6% to EUR 46.6 million as at
30 September 2005, compared to EUR 66.2 mil-
lion in the same period of the previous year. This
was equivalent to earnings of EURO0.39
(EUR 0.55) per share.




Key figures for financial reinsurance

Figures in EUR million 2005 20040
11-306.  17-309.  1.1.-309. * 1.1.-309.
previous year
- Gross written premiums 510.0 177.6 687.6 (22.3%) 884.4
lr\‘letrpremiumsr éarned ‘ 374.6 1903 564.9 (29.2%) 798.2
Nefinvéstmentincé;mé - 1344 58.2 192.6 (21.9%) 246.7
Operating ‘profit tEBIT) 50.1 8.7 588 (43.7%) 104.4
Net inéome (after tax) 387 7.9 46.6 (29.6%) 66.2. l
: Earnings bershafe i‘n‘EUR 032 0.07 039 (29.6%) 0.55
VRetention V 92.0% 89.9% 91.5% SZ,Q%
EBIT margin 2 13.4% 4.6% 10.4% 13.1%

" US GAAP after elimination of intra-Group transactions across segments
4 Operating profit (EBIT)/ net premiums earned

Specialty insurance

As reported in the context of our semi-
annual results, we have taken the next logical step
in the restructuring measures initiated at our US
subsidiary Clarendon Insurance Group in 2002 by
setting in motion the company's transformation
into a specialty insurer. In future Clarendon will
principally write profitable niche business such as
special automobile covers, fine arts policies etc.
Routine business such as householders' and home-
owners' comprehensive insurance, where we find
ourselves competing with the major insurers on
the American market, will be relinquished. This
reorientation will lead to an appreciable decline in
gross premium volume. We are, however, aiming
for a substantially higher level of retained pre-
miums, and the change in net premiums should
therefore be at most insignificant.

On account of our systematic rehabilitation
policy at Clarendon gross written premiums in the
specialty insurance business group fell by 16.9%
to EUR 1.3 billion (EUR 1.6 billion). The retention
retreated slightly to 404% (43.2%). Net
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premiums earned contracted by 27.9% to EUR
565.1 million {EUR 783.6 million). The combined
ratio improved to 108.5%, after 113.0% in the
corresponding period of the previous vyear.
Clarendon, like other large American insurers, was
impacted in the third quarter by the hurricanes in
the USA - albeit to a very modest extent. Thanks
to the new proportional reinsurance protection for
catastrophe-exposed business that we had put in
place at the beginning of the year, we were able
to limit the net burden of losses from "Katrina"
and "Rita" to EUR 26.8 million. It should further be
noted that the current programs are performing
highly profitably. It is only the business in run-off
that continues to drag on the combined ratio. This
portion of the portfolio is, however, steadily
shrinking. The operating result (EBIT) as at 30
September 2005 improved to -EUR 15.1 million
following a deficit of EUR 82.9 million in the same
period of the previous year. The net loss after tax
amounted to EUR 7.1 million (-EUR 49.4 million).
Specialty insurance reduced group net income by
an amount of EUR 0.06 (-EUR 0.41) per share.




Key figures for specialty insurance

Figures in EUR million 2005 2004V
1.1-306.  17-309.  1.1.-309. ¥ 1.1.-309.
previous year
Gross written premiums 821.0 515.2 13361 (16.9)% 1608.1
Net premiums earned 4137 1520 565.1 (27.9)% 783.6
Underwriting result 8.1 (56.2) 48.1) (52.8)% (101.8)
Net investment income 18.2 16.8 35.0 (11.7)% >39.6
Operating profit (EBIT) 268 (41.9) (15.1) (81.8)% (82.9)
Net income {after tax) 19.4 (26.6) (7.1 (85.5)% (49.4)
Earnings per share in EUR 0.16 (0.22) (0.06) (85.5)% (0.41)
Retention 44.4% 34.2% 40.4% 43.2%
Combined ratio 98.0% 137.0% 108.5% 113.0%

" US GAAP after elimination of intra-Group transactions across segments

Net investment income

European equity markets outstripped the
bellwether US market with a very strong per-
formance. On the bond and long-term debt
markets in Europe yields on ten-year government
bonds declined, while in the USA interest rates
climbed. Despite the continued defensive posture
of our fixed-income portfolio our investment
performance as at 30 September 2005 was in line
with our planning. Write-downs taken on
securities were again only marginal at EUR 11.4
million, compared with EUR 22.7 million in the
same period of the previous year. In the area of
fixed-income securities we continued to em-
phasise above all high quality and liquidity. As at
the end of March 2005 we had increased the
modified duration of our bond portfolio - prin-
cipally in the US sector — to 3.6 (31 December
2004: 3.2), a figure that had risen again to 3.9 by
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the end of September 2005. The assets under own
management grew to EUR 188billion (EUR
16.0 billion) thanks to the inflow of cash from the
technical account and more than offset the
reduced average yields on the overall portfolio.
Ordinary income therefore improved on the
previous year to EUR 733.8million (EUR
721.1 million). We responded to the very favour-
able trend on equity markets with increased profit-
taking and slightly reduced our equity allocation
to 6.8%. The balance of profits realised on the
disposal of investments increased from EUR
94 4 million to EUR 1379 million. The profit
contribution from extraordinary income was
correspondingly higher than in the same period of
the previous year. Net investment income
improved by 8.3% year-on-year to EUR 8254
million (EUR 762.7 million).




Outlook for the full 2005 financial year

Following on from hurricanes "Katrina"
and "Rita" in the third quarter, the fourth quarter
brought another severe hurricane by the name
of "Wilma". We expect a net loss burden from
this event in the order of EUR 150 million. This
will place a strain on the performance of the
fourth quarter and will probably leave only a
break-even result at year-end.

In property and casualty reinsurance the
market climate has changed dramatically in the
wake of the recent hurricanes. Demand for
catastrophe and marine reinsurance is sharply
higher, with the result that market prospects
have brightened still further and sustained
premium growth can be expected. Judging also
by the general tone of the annual meetings of
reinsurers held in Monte Carlo, Baden-Baden
and the USA, the 2005/2006 round of treaty
renewals should feave scope for improved rates
and conditions in virtually all lines of property
and casualty reinsurance in the coming year.
Especially in natural catastrophe business and
marine reinsurance — the two lines hardest hit
by the hurricanes ~ we expect an appreciable
double-digit rate increase. Hannover Re is
optimally positioned to derive maximum
opportunistic benefit from these advantageous
market conditions.

In life and health reinsurance we anticipate
double-digit premium growth in the original
currency, deriving principally from Germany, the
United Kingdom and Asian markets. All in all, we
are looking forward to a gratifying increase in
profitability.
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Premium income in financial reinsurance is
likely to contract by a double-digit percentage
margin. Net income will probably come in
somewhat lower, but should still be highly
attractive. It is our assumption that demand for
financial reinsurance products will stabilise in
the coming year, thanks in part to the hardening
market in property and casualty reinsurance.

Gross and net premiums in specialty in-
surance will be lower than in the previous year.
The active portfolio is already exhibiting
substantially stronger profitability than the
programs in run-off. It remains to be seen,
however, whether this will produce a positive
result in the current year, Whatever the case, the
restructuring activities at the Clarendon
Insurance Group are progressing according to
plan.

The anticipated positive underwriting cash
flow is likely to promote continued expansion of
the asset volume. With stronger profit-taking
than expected, net investment income should
also come in higher.

In light of the enormous burden of major
losses and bearing in mind the anticipated
development of our individual business groups
and the general economic climate, we currently
expect group net income to come in balanced at
year-end. This forecast is subject to the proviso
that the fourth quarter is spared any further ex-
ceptional major losses and that there are no
significant adverse movements on capital
markets.




QUARTERLY REPORT

of the Hannover Re Group




CONSOLIDATED BALANCE SHEET

-/\w‘q @Q:ﬂ /m(“ .)

Figures in EUR thousand 2005 " 2004 "
Assets 308. 31.12.
Fixed-income securities ~ held to maturity 469923 480503
Fixed-income securities — loans and receivables 938834 654 946
Fixed-income securities — available for sale 14215795 11771045
Fixed-income securities - at fair value through profit or loss 107 429 97078
Equity securities — available for sale 1270477 1100568
Other trading - 2482
Real estate 210700 205755
Other invested assets 728471 640224
Short-term investments 495793 550 671
Cash 371312 481051
— Total mv>estments and cagf‘]-ﬁwna;;Aown managerr;ént ‘ S { 8‘8MO;37¥34;ﬁ 15 984 323 ‘

Funds held o ‘ ‘ —»—9—290;0;3 ————— 8965 291
Contract deposits 248803 21 7 904
Total mvestments ” o S j8—3‘4_87115_ 25 1 67 51 8 A
Reinsurance recoverableson;npald c;armsn - ;65466?9 N 4163138
Reinsurance recoverables on benefit reserve 95290 101 634
Prepaid reiésﬁrance prémiums 465909 489085
Reinsurance recoverables on other reserves 3203 9903
Deferred acquisition costs 2277751 19894273
Accounts receivable 3609698 3122762
Goodwill 191082 173315
Other assets 1096 331 995 215
Accrued interest and rent ‘ 8793 6840

41190871 36223683

" Figures: IFRS
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Figures in EUR thousand 2005 " 2004 "
Liabilities " 300, 31.12.
Loss and loss adjustment expense reserve 20914458 18247 706
Benefit reserves 5699137 5277529
Unearned premium reserve 2224132 1825914
Provisions for contingent commissions 209 296 172218
Funds held 1196461 955 636
Contract deposits 2199998 1720898
Reinsurance payable 1924548 1707775
Other liabilities 413423 372588
Taxes 120701 150928
Provision for deferred taxes 1665712 1539669
Long-term debts 1470254 1196 341
Total liabilities 38038120 33167202
Sharehoiaers‘ éduify >>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>>> )
Common shares 120597 120597
Nominal value 120 597 Authorised capital 60 299
Additional paid-in capital 724562 724562
Common shares aan’aAdinriona-lﬂpaiddn capital _“‘845{5;« » 845158
Cumulative compréhensive iﬁcome 7 o .
Unrealised appreciation/depreciation of investments 242 843 190389
Cumulated foreign currency translation adjustment 48344 (41 409)
Accumulated other comprehensive income (14971) (1597)
Total compreheﬁsNe (nco;ne “727895967 7 147 383
Retained earnings o A14’73255M 1532611
Shareholders' equity before minorities ‘ »”2;308710— 2 525153
Minorities ’  saaeal 531328
Total shareholders' equity W3 1_52751 77777 _ 3056481
' 41190871 36

36223683
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CONSOLIDATED STATEMENT OF INCOME

for the period 1 January to 30 September 2005

Figures in EUR thousand 2005 2004 "
1.7.-309. 1.1.-309. 17-309.  11.-309.
Gross written premiums 2 505 381 7336116 2384136 7179 459
Ceded written premiums 6104391 1456064 501764 1631167
Change in gross unearned premiums 50876 (212244) 53070 (134291)
Change in ceded unearned premiums (23134) (70551) 41838 24 308
Net premiums-earrrr1ed‘ : - 1922632 5597 257~ 1 977 280 ' 5438309 7
Ordinary in\./estment-}n‘cbcAJbrﬁWebz)ﬂ - 248359 733 792— 199780 721067
Realised gains on investments 100815 198724 21536 123 647
Realised losses on investments 23185 60869 10330 29223
Unrealised gains and losses on investments 4810 6745 11734 12913
Total depreciation, impairments and
appreciation of investments 4345 15886 4004 28160
Other investment expenses 12182 37107 11736 38153
Net investment income" - 314272 825399 206980 762091
Othertechical income 319 6277 (1477) 3825
Total reven‘ues‘“ . 2237223 6428 933 2182 78V3 o 6204 225
Clai.mgéﬁd cIai;ns éxpeﬁsés - 1892056 4460 23&7«« - 1 530395 . 4054 301;1
Change in policy benefits for
life and health contracts 128261 233645 50926 144 947
Commission and brokerage 412312 1348639 469117 1239464
Other acquisition costs 2930 12575 1185 4519
Other technical expenses 15698 44404 15679 59663
Administrative expenses 52457 172625 61475 184 001
7 m'l;;atal te-ach’nicabl expensesI - 2503714 6272125 ' 2128 777 - g 686 898
Othe};nc»c;}n'e arnrd- ;x“;-)c;;ses “ (16488) (93 OZ{)—W v (>2>1 330) ( T&J‘SHZél')
Operating profit/loss (EBIT)  (282979) 63787 32676 408046
lnterestonbybridcapial 20540 sa6e4 18696 50118
Net irﬁcvomenhve-f»ofe gége's - ~—-»-»(303 519) §143 o 13 EA)8VO-V . 357 928
Taxes 7 S (115266) (61 795«- 14 559 » ‘1V05.053
- vNegrincormve“m - (188253) 70338 {579) 252875
the,reéfv : . I R T
Minority interest on profit and loss (4033) 8402 19783 61767
Group net income (184 220) 61936 (20362) 197108

U Previous year's figures: US GAAF
4 Incl. expense on funds withheld ond contract deposits
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Figures in EUR thousand 2005 2004 "

1.7.-309. 1.1.-30.9. 1.7.-308. 1.1.-309.
Other comprehensive income
Net unrealised appreciation/
depreciation of investments (37 668) 52 454 66 268 (22 554)
Cumulative foreign currency
translation adjustments (345869) 89753 (18036) 47 260
Other comprehensive income 89 106 5126 11107
Total (260401) 212651 52779 288 688
Earnings per share
Earnings per share in EUR (1.53) 0.51 (0.17) 1.58
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CASH FLOW STATEMENT

Figures in EUR thousand 2005 2004 "
o B 1.1-308. 1.1.-308.
ésh flow from operating activities
Consolidated net income (after tax) ? o _ T 70338 252875
Appreciation/depreciation 27585 37944
Net realised gains and losses on investments (137 855) (94 424)
Amortisation of investments 3943 6934
Changes in funds held 457 206 ) (499 443)
Net changes in contract deposits 409589 383090
Changes in prepaid reinsurance premiums (net) 281855 123684
Changes in tax assets/ provisions for taxes (118 406) 4901
Changes in benefit reserves (net) 199 262 271874
Changes in claims reserves {net) 525800 610742
Changes in deferred acquisition costs (211 186) (205 267)
Changes in other technical provisions 29604 77 690
Changes in clearing balances (100 967) 537294
Changes in other assets and liabilities (net) 41321 88173
_ C_ash flow f-rqm operating _za_c_tivi;igs o o “‘—155659- o 1 596 067 “
. Cash flow from investing activities

Fixed-income securities — held to maturity

Maturities 26323 46763

Purchases (187571) (29250)
Fixed-income securities - loans and receivables

Maturities, sales 486320 -

Purchases (758 490) -
Fixed-income securities - available for sale

Maturities, sales 5388167 4571 454

s at 30 September 2005

Purchases
Fixed-income securities - at fair value through profit or loss
Maturities, sales
Purchases
Equity securities — available for sale
Sales
Purchases
Other invested assets
Sales
Purchases
Affiliated companies and participating interests
Sales
Purchases
Real estate
Purchases
Short-term investments
Changes
Other changes (net)

‘ } Ca sh flow from mvestin@ activities

(6957 414) (5903312)

10189 -
(13 347) -
864178 247 421

(841 470) {4998 227)

40191 85613
(73219) (62 863)
13828 3544
(838) {14 700)
(255) (654)
104 320 (144 388)
(12305) (21 193)

(1742573) (1720792)

" Previous year's figures: US GAAP
4 Net income including minority interests
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Figures in EUR thousand 2005 2004 "

1.1.-30.9. 1.1.-30.9.

ifl. Cash flow from financing activities

Dividend paid (141 584) (114567)

Changes in notes payable 260097 447 416

Other changes 2981 {(16052)

Cash flow from financing activities 121494 316797
IV, Exchange rate differences on cash 33251 - 8135
Change in cash and cash equivalents (L+1L+11L+1V.} {109 739) 200 207
Cash and cash equivalents at the beginning of the period 481051 386134
Change in cash and cash equivalents according to cash flow statement (109 739) 200 207
Cash and cash equivalents at the end of the period 371312 586341
income taxes ' (44 456) (42 559)
Interest paid (138162) (74174)
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SEGMENTAL REPORT
as at 30 September 2005

The segments are shown after consolidation of internal transactions within the individual segment,
but before consolidation across the segments, This is reported separately in the "Consolidation” column.

Segmentation of underwriting assets and liabilities

FFigures in EUR thousand Property/casualty reinsurance Life/health reinsurance
o 2005" 2004 " 20057 20047
308 3112 309. 3112

Assets
Prepaid reinsurance premiums 74983 77944 680 1429
Deferred acquisition costs 278188 211615 1891154 1688940
Reinsurance recoverables on benefit reserve - - 95290 101 634
Reinsurance recoverables on incurred claims and others 2369 448 1492976 173 643 80239
Funds held by ceding companies 181176 161 804 6526179 5706 555
Total ur;aéfwritiné érssets 2903795 1944 339 8 686 946 7588797
Liabilities - 7 N o . o
Loss and loss adjustment expense reserve 12018965 8161 851 1272592 1054320
Policy benefits for life and health contracts - - 56389137 5277529
Unearned premium reserves 1304527 964 304 20508 26 047
Other technical provisions 116872 106 671 47732 33294
Funds held under reinsurance contracts 581 101 557 880 340792 153395
Total ‘ . N o 14021 465 o }6790 706 7380761 - 6~E;44 5"85

" Figures: [FRS
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Financial reinsurance Specialty insurance Consolidation Total

2005 " 2004 " 2005 ") 2004V 20057 20047 2005 " 2004 "

300 31.12. 309. 312 309. 31.12. 300, 3112
392 1797 434911 454533 (45 057) (46 618) 465 909 489 085
20617 14828 87792 78890 - . 2277751 1994273
- - - - . . 95 290 101 634
199 997 508314 2769675 2430105 (414.891) (348 593) 5097 872 4173041
2573354 3084639 11935 12293 (2036) - 9 290 608 8965 291
2794360 3609578 3304313 2075821 (461984) (395211) 17227430 15723324
3994919 4834860 4048 603 3538168 (420621) (341493) 20914458 18247 706
- - . - - - 5699 137 5277529
128 467 58 305 815106 823871 (44 476) (46 613) 2224132 1825814
34826 24497 9286 7762 580 . 209 296 172218
- - 274568 257510 - (13 149) 1196461 955 636
C 4158212 4917656 5147563 4627311 (464517) (401255) 30243484 26479003
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SEGMENTAL REPORT

as at 30 September 2005

Segmental statement of income

Figures in EUR thousand

Property/casualty reinsurance

Life/health reinsurance

2005 2004 " 2005 2004 "
1.1.-30.9 1.1.-30.9 1.1.-30.9 1.1 —30,9~
7 Grégs_m:;{;; premiums 3649699 32985070 1755 403 ) _"{497"1—2"7 '
Net premiums earned 2825191 2483102 1655076 1372564
Net investment income 385692 295784 200868 142 426
Claims and claims expenses 2555640 1857 448 1008 644 804 734
Change in policy benefits for
life and health contracts - - (233 645) (144947)
Commission and brokerage and
other technical income/expenses 567 450 466313 497 657 469426
Administrative expenses 70432 77226 42908 43 067
Other income and expenses (49655  (83815) (4982) 839
Operating profit‘/vlos‘s"(-E"BIAT) - - «(?;—264‘)4 o 294 084 68108 53 655
Interest on hybrid cgapital - - - -
Net iAcome before taxesw » H (32294) ) 294084 68108 -‘~A€:3m65>5‘ A
Taxes - (71218) 93 434> 18007 21 483>
Net income 38924 _200 650 50101 32 i72
theréof S ) o - v o
Minority interest on profit and loss 5226 47917 3123 3375
Group net income 33698 152733 46978 28797

" Previous year's figures: US GAAP

22




Financial reinsurance Specialty insurance Consolidation - Total
2005 20049 2005 20041 2005 2004 2005 2004V
1.1.-30.9 1.1.-30.9 1.1.-30.8 1.1.-30.9 1.1.-30.9 1.1.-309 1.1.-30.9 1.1.-30.9
687618 884 424 1336113 1608134 (92717) (105 286) 7336116 7179459
564 850 798182 565145 783621 {13 005) 840 5597 257 5438309
192 583 246700 34988 39611 11268 37570 825399 762091
486 558 738 886 423924 653 481 (14 529) (245) 4460237 4054 304
- - - - - - (233 645) (144 947)
205796 197810 131208 170091 (2770) (3819) 1399341 1299821
4346 3914 58 069 61855 (3130) (2061) 172625 184 001
(el es (2008 (20713)  (34443) (5757)  (93021) (109281
58800 104437 (15076)  (82908)  (15751) 38778 63787 408046
o - - o sacm 50118 54644 50118
58800 104437 (15076) 82908 (70395  (11340) 9143 357928
1216 7812 (7938)  (33537)  (12192) (@139 (61195) 105 053
''''''''' 46654 76625  (7138)  @9371)  (58203) (7201 70338 252875
53 10475 - - - - 8402 61767
46 601 66 150 (7138) (49371) (58 203) (7 201) 61936 191108
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NOTES

1. General accounting principles

Hannover Riickversicherung AG (Hannover Re) belongs to Talanx AG, which in turn is wholly owned
by HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.C. (HDI). HDI is obliged to prepare consolidated
annual accounts in accordance with §§ 3471iff. of the German Commercial Code (HGB). The annual
financial statements of Hannover Re and its subsidiaries are included in these consolidated annual
accounts. Under § 291 Para. 3 No. 1 of the German Commercial Code (HGB), amended version, the consoli-
dated annual accounts of the parent company no longer release Hannover Re from its obligation to com-
pile a consolidated financial statement.

Pursuant to EU Directive 1606,/2002 Hannover Re is required to prepare its consolidated financial
statement for the 2005 financial year in accordance with the International Financial Reporting Standards
(IFRS) approved for use in the European Union and will do so for the first time as at 31 December 2005.
Hannover Re has decided to apply key principles of these standards to the present consolidated quarterly
accounts as at 30 September 2005 in order to provide at this early stage an indication of the changes that
are to be expected. In accordance with IFRS 1 the consolidated annual report for the financial year ending
31 December 2005 will include detaited notes on the transition from US GAAP to IFRS and an explanation
of the affected income and shareholders' equity items.

The consolidated financial statement for the 2004 financial year as well as the interim reports in
2004 and for the first and second quarters of 2005 were drawn up in compliance with United States
Generally Accepted Accounting Principles {US GAAP). In order to facilitate comparison al! figures presented
in this report for the previous year that refer to the consolidated balance sheet as at 31 December 2004
have been reconciled with IFRS. Insofar as the comparative data refer to items in the statement of income
for the third guarter of the previous year, they are based on the figures calculated under US GAAP.

Since 2002 the standards adopted by the International Accounting Standards Board (IASB) have
been referred to as “International Financial Reporting Standards (IFRS)"; the standards dating from earlier
years still bear the name "International Accounting Standards (AS)". Standards are cited in our Notes
accordingly; unless the Notes make explicit reference to a particular standard, both terms are used
synonymously.

The quarterly results of reinsurance enterprises, including those of Hannover Re, are for various
reasons not a reliable indicator of the results for the financial year as a whole. Losses from natural disasters
and other catastrophic losses impact the result of the reporting period in which they occur. Furthermore,
belatedly reported claims for major loss events can also lead to substantial fluctuations in individual
quarterly results. Gains and losses on the disposal of investments are accounted for in the quarter in which
the investments are sold.

2. Accounting principles and significant implications
of the transition to IFRS

The guarterly accounts of the consolidated companies included in the consolidated financial state-
ment were drawn up as at 30 September 2005,

in addition to the individual requirements of specific standards, the basic procedure for the transition

to IFRS is set out in IFRS 1 "First-time Adoption of International Financial Reporting Standards". IFRS 1
contains optional and compulisory exceptions from the basic principle that all effective IFRS are to be
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applied retrospectively, i. e. as if the financial statements had always been prepared in accordance with
current {FRS.

The significant options and implications are discussed below.

Cumulative translation differences

IAS 21 "The Effects of Changes in Foreign Exchange Rates" requires that translation adjustments
arising on the translation of the financial staterments of foreign consolidated entities be recognised as a
separate component of shareholders' equity in the consolidated financial statement. In conformity with US
GAAP this portion of shareholders’ equity is to be derecognised in the statement of income upon disposal of
a consolidated entity. Under the optional exemptions of IFRS1 par 21 and 1 par .22, all translation
differences arising on consolidation of foreign consolidated entities may — in a departure from the basic
standard — be realised outside the statement of income in the opening IFRS balance sheet. Hannover Re
has applied the exemption.

Foreign currency transactions in the separate financial statements of consolidated entities are trans-
lated into the reporting currency at the rate of exchange on the date of the transaction. The recognition of
the resulting translation gains and losses is determined by the nature of the underlying balance sheet item.
While translation differences on monetary items are directly reported in profit or loss in the period of their
occurrence, translation differences on non-monetary items are first recognised outside the statement of
income in a separate component of shareholders' equity and are only realised in profit or loss upon
settlement of the underlying transaction.

Investments

IAS 39 "Financial Instruments: Recognition and Measurement’, version applicable to the 2005
financial year, requires that value adjustments be made if objective evidence suggests that the purchase
cost cannot be realised. Under IAS 39 a significant or lasting decrease in current value below purchase cost
constitutes objective evidence for value adjustment.

Hannover Re has therefore adopted the revised applicability criteria and considers securities to be
impaired under IAS 39 if their current value falls below purchase cost by at least 20% or for at least nine
months. Under US GAAP a security is deemed to be impaired if its current value was consistently below
80% of purchase cost during the previous six months.

In conformity with US GAAP, IAS 39.69 prohibits the reversal of impairment losses on securities to the
statement of income once unscheduled depreciation has been taken. In contrast to US GAAP, adjustment
of the cost basis is not an option for impaired securities. Securities whose current value has fallen below
historical cost are to be tested for impairment in each reporting period using the criteria defined by
Hannover Re. If a security is to be considered as impaired on the basis of these criteria, 1AS 39.68 requires
that a value adjustment be recognised on each reporting date in the amount of the current value less
historical cost and less prior value adjustments.

For further remarks the reader is referred to Section4.1 "Investments including revenues and
expenses”.

25



Insurance contracts

in March 2004 the |ASB published IFRS 4 “Insurance Contracts”. The first standard governing the
accounting of insurance contracts, it also applies to reinsurance contracts and divides the "Insurance
Contracts" project into two phases. [FRS 4 represents the outcome of Phase | and serves as a transitional
arrangement until the |ASB publishes a standard for the measurement of insurance contracts after
completion of Phase i,

Hannover Re has applied the standard to the 2005 financial year. In this context, in conformity with
the basic rules of IFRS 4 and the IFRS Framework, Hannover Re is availing itself of the option of retaining
the previously used accounting policies for underwriting items (US GAAP).

Minority interests

In contrast to US GAAP, |AS 1 "Presentation of Financial Statements” requires that the minority interests
be reported separately within Group shareholders’ equity. Whereas under US GAAP the minority interest in the
year-end result reduces the consolidated net income or loss, under IFRS this item is to be shown separately
after the consolidated result in the form of a "thereof” note.

3. Consolidated companies and consolidation principles
Consolidated companies

DSP Deutsche-Senior-Partner AG, Bonn, which was established in the 2004 financial year, was
included in the consolidated financial statement for the first time in the first quarter of the 2005 financial
year using the equity basis of accounting.

Effective April 2005 Hannover Re Sweden Insurance Company Ltd, which has been inactive since the
2002 financial year, is no longer included in the scope of Hannover Re's consolidation.

Within the scope of two capital increases for non-cash contributions Hannover Re transferred its
shares in Hannover Re (Bermuda) Ltd. and Hannover Reinsurance (Ireland) Ltd. to Hannover Riick Betei-
ligung Verwaltungs-GmbH effective 25 August 2005 and 29 August 2005 respectively.

Zweite Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH was established on 9 September 2005. The
company was included in the consolidated financial statement for the first time in the third quarter of 2005,
Hannover Re contributed the share capital of the company in kind through the transfer of its shares in
Hannover Life Reassurance (Ireland) Ltd.

Capital consolidation

The capital consolidation complies with the standards of IAS 27 "Consolidated and Separate Financial
Statements". Subsidiaries are consolidated as soon as Hannover Re acquires a majority voting interest or de
facto controlling influence. Under the "purchase accounting” method the purchase costs of the parent
company are netted with the proportionate shareholders’ equity of the subsidiary at the time when it is first
included in the consolidated financial statement after the revaluation of all assets and liabilities. After
recognition of all acquired intangible assets that in accordance with IFRS 3 "Business Combinations” are to
be accounted for separately from goodwill, the difference between the revalued shareholders' equity of the
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subsidiary and the purchase price is recognised as goodwill. Under IFRS 3, in conformity with the existing
procedure under US GAAP, scheduled amortisation is not taken on goodwill. Instead, unscheduled
amortisation is taken where necessary on the basis of regular impairment tests. Immaterial and negative
goodwill are recognised in the statement of income in the year of their occurrence. Where minority interests
in shareholders' equity exist, such interests are reported within Group shareholders' equity.

The minority interest in the result amounted to EUR 8,402 thousand (EUR 61,767 thousand) as at 30
September 2005.
Debt consolidation

Receivables and liabilities between the entities included in the consolidated financial statement were
offset against each other.
Consolidation of expenses and profit

The effects of business transactions within the Group were eliminated.

4. Notes on the individual items of the balance sheet
and statement of income

4.1 Investments including income and expenses

investments are classified and measured in accordance with |AS 39 "Financial Instruments: Recog-
nition and Measurement". Hannover Re classifies investments according to the following categories: held-
to-maturity, loans and receivables, financial assets at fair value through profit or loss, held-for-trading and
available-for-sale. The allocation and measurement of investments are determined by the investment
intent.

Fixed-income securities classified as held to maturity as well as loans and receivables originated by the
entity that are not listed on an active market or sold at short notice are measured at purchase cost —i. e. fair
value including directly allocable transaction costs — plus amortised cost. The amortised cost derives from
the difference between the nominal value and purchase cost and they are spread over the time to maturity
of the fixed-income securities.

Fixed-income securities classified as available for sale are measured at fair value. The difference
between the fair value and amortised cost is recognised outside the statement of income until realisation.

Financial assets at fair value through profit or loss and securities held for trading are measured at fair
value. The difference between the fair value and amortised cost is recognised in the statement of income.

Securities whose fair value falls significantly or permanently below purchase cost are written down to
current value and recognised in the statement of income.

The other investments primarily consist of shares in private-equity limited partnerships.
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Maturities of the fixed-income securities in the held-to-maturity portfolio

Figures in EUR thousand 2005 20047
Cost or Estimated Cost or Estimated
amortised cost fair value amortised cost fair value
309. 309, 3112, 3102
Held to maturity
 dueinoneyear 59418 59763 37587 38381
due after one through two years 54029 56 505 62212 ‘ 63879
due after two through three years 10 641 10984 48525 51768
due after three through four years 20130 20244 3479 3479
due after four through five years 10402 10984 - -
due after five through ten years 292585 319692 307118 327836
due after ten years 22718 25438 21582 23854
'IjotaHle;— T 469923 503610 745.30 503 o 5097197 »
loansandreceivables S
 dueinoneyear ' 61263 61142 281210 281145
due after one through two years 111263 112323 76 389 76769
due after two through three years 46641 48965 155288 158 385
due afterthr'eethrough four years 92 666 95238 25139 27 880
due after four through five years 226632 227790 56 569 56902
due after five through ten years 400 369 403623 60351 63 800
due after ten years - - - -
Total 938 834 949081 654946 664891
Availableforsale S
" dueinoneyear 1540564 1538017 1934395 1948524
due after one through two years 1566309 1561975 1676649 1678117
due after two through three years 2325595 2307419 1763 640 1764534
due after three through four years 2444786 2455428 2162671 2173521
due after four through five years 1554410 1561093 1379736 1395164
due after five through ten years 3770575 3830544 1596496 1642121
due after ten years 925 349 961319 1141915 1169 064
Total S S 14127 588 14215795 H .6M5-_;>.5_OV2M B i ]771 045

* Financial assets at fair value through
profit or loss

46146

dueinoneyear 69614 69614 64930
due after one through two years 4159 4159 1650 1650
due after two through three years 1313 1558 4713 5088
due after three through four years 804 974 1118 1195
due after four through five years - - - 18 467
due after five through ten years - - - -
due after ten years 31377 31124 22042 24532
'I"(F)t.:alk T 107 267 107 429 o 794]53 o 97 078

" Figures: IFRS
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The stated maturities may in individual cases diverge from the contractual maturities because
borrowers may have the right to call or prepay obligations with or without penalty.

Amortised cost, unrealised gains and losses and accrued interest on the portfolio of investments classified as
held to maturity as well as their estimated fair vaiue

30.9.2005
Costor . .
. . . I A E
Figures in EUR thousand amortised _ Unrealised Accrued stimated
gains losses interest  fair value
cost
Investments held to maturity
Fixed-income securities
Other foreign government debt securities 20043 - - - 20043
Debt securities issued by
semi-governmental entities 121897 14488 - 3751 140136
Corporate securities 263452 17 549 - 5333 286334
Asset-backed securities 52931 1650 - 2516 57 097
Total 458323 33687 - 11600 503610
31.12.2004
Cost or . .
Figures in EUR thousand amortised . Unrealised Accrued ES’F'mated
gains losses interest fair value
cost
Investments held to maturity
Fixed-income securities
Other foreign government debt securities 21062 - - - 21062
Debt securities issued by
semi-governmental entities 115226 12217 - 3608 131051
Corporate securities 257 142 13153 - 7 449 277744
Asset-backed securities 73037 3324 - 2979 79340
Totatl 466 467 28694 - 14036 509197
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Amortised cost, unrealised gains and losses and accrued interest on loans and receivables
as well as their estimated fair value

30.9.2005
Cost or Unrealised Accrued  Estimated
Figures in EUR thousand amortised . . .
cost gains losses interest fair value
Loans and receivables
Debt securities issued by
semi-governmental entities 381506 2955 1143 5391 388709
Corporate securities 383728 6 046 204 6074 395644
Asset-backed securities 160199 2774 181 1936 164728
Total 925433 11775 1528 13401 949 081
31.12.2004
Costor . .
Figures in EUR thousand amortised . Unrealised Accrued ESF'mated
cost gains losses interest fair value
Loans and receivables
Debt securities issued by
semi-governmental entities 271747 3360 238 1619 276488
Corporate securities 294 094 5107 537 6102 304766
Asset-backed securities 80626 2275 22 758 83637
Total 646 467 10742 797 8479 664891
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Amortised cost, unrealised gains and losses and accrued interest on the portfolio of investments classified as
available for sale aswell as their estimated fair value

30.9.2005
Figures in EUR thousand g e meew ke
Available for sale
V Government debt seéurities of EU mér-r;brer s{atéé N 1528299 138917 2464 19572 1559298
US treasury notes k 2500077 7554 37298 21524 2491 857
Other foreign government debt securities 310594 4076 1016 1744 315398
Debt securities of semi-governmental entities 3420369 40223 31951 48583 3477224
Corporate securities 3745709 85688 30166 59999 3861230
Asset-backed securities ’ 1770788 21183 10154 19197 1801014
From investment funds 670786 31104 2463 10347 709774
. - 13946622 203719 115512 180966 14215795
| quuivty. éecﬁrifieé
- Shrares 7 202584 36820 327 - 239077
From investment funds ‘ 888583 142 891 74 - 1031400
1091167 179711 401 - 1270477
Short-term investments 485396 - ~ 397 495 793
Tc;tal o 7 h o 15533185 383430 115913 181363 15982 065
©31.12.2004
Figures in EUR thousand amo(;:issigrcost gains Unrealised losses ﬁ\cttzrriig E’Ztiirn;l/zﬁg
Available for sale
7 Government deEt securitie’s of EU mémber.skt-evitne‘sr o 1 57.1 588 10>689> 2025 28083 1608 335
US treasury notes v 1847026 1 808> 17816 10607 1841625
Other foreign government debt securities 212817 4006 276 3519 220066
Debt securities of semi-governmental entities 2644163 31251 . 16230 32454 2691638
Corporate securities 3335079 80716 13716 56 225 3458 304
Asset-backed securities 1312963 26223 3385 16842 1352 643
From investment funds 574169 19844 5546 9967 598 434
- - - 11497805 174‘537“> V 58.994 157 697 117711045
Equity securities » - o .
“ Shares \ S 266 858 13 966‘ 7 : 809 - 274 045
From investment funds 749390 77237 104 - 826523
1010278 91 203' 913 - 1100 568
Short-term investments | 549202 - 7 - 1468 550671
Total o ‘ o - 1é>0A57>2“85v - 265 7~40“ 7 7 59 907 7 159166 13422284
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Estimated fair value before accrued interest and accrued interest on financial assets at fair value
through profit or foss as well as their estimated fair value

30.9.2005
Estimated .
Figures in EUR thousand fair value before Accrued Estimated
: interest fair vatue
accrued interest

Financial assets at fair value
through profit or loss

Debt securities of

semi-governmental entities 8923 128 9051

Corporate securities 93508 711 94219

Asset-backed securities 4140 19 4159
Total 106571 858 107 429
31.12.2004

Estimated .
Figures in EUR thousand fair value before Accrued Estimated
. interest fair value
accrued interest

Financial assets at fair value
through profit or loss

Debt securities of

semi-governmental entities 9150 171 9321

Corporate securities 82724 454 83178

Asset-backed securities 4560 19 4579
Total 96434 644 97078

As at 30 September 2005 Hannover Re did not hold a trading portfolio. The fair value of the trading
portfolio as at 31 December 2004 was EUR 2,482 thousand. These financial instruments reported in the
previous year under derivatives consisted of index options which have since been terminated.
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Investment income

Figures in EUR thousand 2005 2004 "
309. 309.

Real estate 15634 17 831
Dividends 23569 24528
Interest income on fixed-income securities 431672 399974
interest income/expense on funds withheld and contract deposits 252455 271417
Other income 10462 7316
Ordinary investmentrincome N » N - 733792 721067
Realised gains on investments ' 7 o 1M98724 » 123647
Realised losses on investments 60869 29223
Unrealised gains and losses 6745 12913
impairments/depreciation on real estate ’ 4464 5‘432
Impairments on equity securities 6498 13185
Impairments on fixed-income securities 382 2852
Impairments on participations 4542 6691
Other investment expenses 37107 38153
Total investmentincome 825 379§ 762091

1) Previous year's figures: US GAAP

4.2 Staff

The average number of staff at the companies included in the consolidated financial statement of the
Hannover Re Group was 2,049 (31 December 2004: 2,009). Of this number, 835 were employed in
Germany in the year under review and 1,214 were employed at the consolidated Group companies abroad.

4.3 Shareholders’ equity and minority interests

Shareholders’ equity is shown as a separate component of the financial statement in accordance with
IAS 1 "Presentation of Financial Statements" and subject to 1AS 32 "Financial Instruments: Disclosure and
Presentation" in conjunction with IAS 39 "Financial Instruments: Recognition and Measurement”. The
change in shareholders' equity comprises not only the net income deriving from the statement of income
but also the changes in the value of asset and liability items not recognised in the statement of income.

Minority interests are established in accordance with the shares held by companies outside the Group
in the shareholders' equity of the subsidiaries.

Authorised capital of up to EUR 60,299 thousand is available with a time limit of 31 May 2009. New,
no-par-value registered shares may be issued on one or more occasions for contributions in cash or kind. Of
the total amount, up to EUR 1,000 thousand may be used to issue employee shares. In addition, conditional
capital of up to EUR 48,500 thousand is available. It can be used to grant shares to holders of convertible
and warrant bonds and has a time limit of 13 November 2007.
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Consolidated statement of changes in shareholders' equity

30.9.2005
. Group
Change|n§he Changein Group . shareholders'
. . Balanceasat  current period ; \ Minority s
Figures in EUR thousand retained shareholders . equity incl.
1 January less deferred . ! interests L
earnings equity minority
taxes .
interests
Common shares 120597 - - 120597
Additional paid-in capital 724562 - - 724562
Cumulative comprehensive income 147 383 142 313 - 289 696
Retained earnings 1532611 - - 1532611
Net income - - 61936 61936
Dividends paid - - (121721) (121721)
Other changes - - 429 429
Total 2525153 142313 (59 356) 2608110 544 641 3152751
30.9.20047
Change inthe Group
. . Balanceasat1  current period Change in Group N shareholders'
Figures in EUR thousand : . shareholders'  Minority interests "
January less deferred  retained earnings cqui equity incl.
taxes quity minority interests
Common shares 120597 - - 120597
Additional paid-in capital 724562 - - 724562
Cumulative comprehensive income (202 761) 35813 - (166 948)
Retained earnings 1762252 - - 1762252
Net income - - 191108 191108
Dividends paid - - (114 567) (114 567)
Other changes - - (368) (368)
2404 650 35813 76173 2516636 529334

Total

" Previous year's figures: US GAAP

4.4 Treasury shares

IAS 1 requires separate disclosure of treasury shares in sharehoiders’ equity. By a resolution of the
Annual General Meeting of Hannover Riickversicherung AG adopted on 14 June 2005, the company was
authorised until 30 November 2006 to acquire treasury shares of up to 10% of the share capital existing
on the date of the resolution. The company did not hold treasury shares at any time during the reporting

period.

34




4.5 Earnings per share

Basic and diluted earnings per share for the quarter

2005 2004 "
1.7.-30.9. 1.1.-30.9. 1.7.-30.9. 1.1.-309.
Net income {in EUR thousand) (184 220) 61936 (20362) 191108
Weighted average of issued
shares (number) 120597134 120597134 120597134 120597134
Basic earnings per share in EUR (1.53) 0.51 (0.17) 158

Diluted earnings per share in EUR - - - -

! Previous year's figures: US GAAP

5. Other notes

5.1 Contingent liabilities

Hannover Re has secured by subordinated guarantee a subordinated debt in the amount of USD
400.0 million issued in the 1999 financial year by Hannover finance, Inc, Wilmington/USA. In February
2004 and May 2005 Hannover Re bought back portions of the subordinated debt in amounts of USD
370.0 million and USD 10.0 million respectively, leaving an amount of USD 20.0 million still secured by the
guarantee.

In February 2004 we placed subordinated debt in the amount of EUR 750.0 million on the European
capital markets through our subsidiary Hannover Finance (Luxembourg) S.A. Hannover Re has secured the
debt by a subordinated guarantee.

In May 2005 Hannover Re issued further subordinated debt in the amount of EUR 500.0 million
through its subsidiary Hannover Finance (Luxembourg) S.A. As part of the transaction, holders of Hannover
Re's EUR 350.0 million subordinated debt placed in 2001 were offered an opportunity to exchange their
existing issue for holdings in the new bond. Participation in the exchange was nominally EUR 211.9 million,
corresponding to EUR 240.5 million of the new bond issue. The cash component of the new bond in the
amount of nominally EUR 259.5 million was placed predominantly with institutional investors in Europe.
Hannover Re has secured by subordinated guarantee both the debt issued in 2001, the bond volume of
which now stands at EUR 138.1 million, and the debt issued this year in the amount of EUR 500.0 million.

The guarantees given by Hannover Re for the subordinated debts attach if the issuer in question fails
to render payments due under the bonds. The guarantees cover the relevant bond volumes as well as
interest due until the repayment dates. Given the fact that interest on the bonds is partly dependent on the
capital market rates applicable at the interest payment dates (floating rates), the maximum undiscounted
amounts that can be called cannot be estimated with sufficient accuracy. Hannover Re does not have any
rights of recourse outside the Group with respect to the guarantee payments.

In July 2004 Hannover Re and the other shareholders sold the participation that they held through
Willy Vogel Beteiligungsgesellschaft mbH in Willy Vogel AG. In order to secure the guarantees assumed
under the purchase agreement, Hannover Re and the other shareholders jointly gave the purchaser a
directly enforceable guarantee limited to a total amount of EUR 7.1 million. Furthermore, in the event of a
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call being made on the guarantee Hannover Re and the other shareholders agreed that settlement would
be based upon the ratio of participatory interests.

As security for our technical liabilities to our US clients, we have established a master trust in the USA.
As at the balance sheet date this master trust amounted to EUR 2,318.9 million (31 December 2004: EUR
1,664.2 million). The securities held in the master trust are shown as available-for-sale investments.

As security for our technical liabilities, various financial institutions have furnished sureties for our
company in the form of letters of credit. The total amount of the letters of credit as at the balance sheet
date was EUR 2,567.7 million (31 December 2004: EUR 2,663.7 million).

Qutstanding capital commitments with respect to special investments exist in the amount of EUR
72.8 million (31 December 2004: EUR 88.8 million) for E+S Riick AG and EUR 197.2 miltion (31 December
2004: EUR 232.4 million) for Hannover Re, These involve primarily private equity funds and venture capital
firms.

Within the scope of a novation agreement regarding a life insurance contract we assumed contingent
reinsurance commitments with respect to due date and amount. The financing phase was terminated
effective 31 December 2004 as per the agreement. The level of Hannover Re's liability as at the date of
novation (31 December 2011) in relation to future balance sheet dates may change due to fluctuations in
the EURIBOR and discrepancies between the actual settlements and the projections. As at the balance
sheet date the estimated amount of the reinsurance commitments remained unchanged at EUR 29.2
million.

5.2 Events subsequent to conclusion of the quarter

In the second half of October hurricane "Wilma" caused severe damage in Central and North America.
Hannover Re anticipates a loss burden of EUR 150 million from this event in the fourth quarter.

36




Hannover Re

Karl-Wiechert-Allee 50

30625 Hannover

Germany

Telephone +49/5 11/56 04-0
Fax+49/511/5604-11 88
info @ hannover-re.com

www.hannover-re.com

Investor Relations/Public Relations
Eric Schuh

Telephone +49/511/56 04-15 00
Fax+49/511/5604-1648
ericschuh@hannover-re.com

Investor Relations
Cabriele Bodeker

Telephone +49/511/56 04-17 36
Fax+49/511/5604-16 48
gabriele.boedeker @ hannover-re.com

Public Relations
Gabriele Handrick

Telephone +49/511/56 04-15 02
Fax+49/511/5604-1648
gabriele.handrick@ hannover-re.com







KENNZAHLEN

des Hannover Rick-Konzerns

in Mio. EUR 2005 2004
1.1.-306. 1.7.-309. +/-Vorjahr 1.1-30.9. +/-Vorjahr 1.7.-309." 1.1 -30-9]‘ 3112
Ergebnis
Vcébuéht»efrirru—tt.c;ﬁrv‘a“mien 48307 25054 +51% 73361 +2,2% 23842__7{7_5}_5__ o
3 Verdienge Nettoprémien 36746 19226 -28% 55973 +29% 1‘97-7,3 54383
VersiAcHerur‘rAgstecani-s“c;we‘s Ergeb‘ni; - -87,8 -580,8 +2796% -668,6 +1732% -153,0 -244.8
Kapitalanlageergebnis 2 - 511,71 3143 +518% 8254 +8,3 % 207,0 7621
: Operatives Ergebnis (EBIT) 3468 -2830 -968,0% 63,8 -84,4 % 7 326 408,0
N korﬁzer'ﬁiigersciﬁﬁ; nachgtetrjrérrn 7 246,2 -1842  +804,7 % 61,9 -67,6 % -204 1911
ez B
' Maftendeskapital 47651 45178 +62%  a70 41722
o Eigenkapital 28559 2 608,1 +3,3% 2516,6 2 525,2 _
Minde-rhé'itsanteirle" " 7 B 5435 5446 +25% 529,3 5313
‘ Hybridkapital 13697 13651 +224% 12411 11157
: Kapitalasrlargenv(iﬁrl;!tDépotfordérurngénr)ﬂr k 277550 283481 +126% 245124 251675
Bilanzsrumme 7 o 394872 411909  +137% 36161,0 362237
 Aktie o - -
‘ Ergebﬁisje Aktie (verwassert) in EUR 2,04 -1,53 0,51 (;17 o 1,58
Btrirchmrlertje Akfie in EUR - 7 23,68 21,62 20,87 2093
Kennzahlen o
K.cA)raniqni;a‘rrt;a‘S’c%‘\aden-v/an-)stenquote ;jér o
Schaden-Riickversicherung 96,7 % 143,6 % 113,0% 96,7 %
Selbstbehalt 82,5% 75,6 % 80,2 % 79,0 % 77.3%
- Kép;ifélanlggén{enAite 43 % 51 % 4,6 % 37% 45%
EBIT-Rendite 3 7 9,4 % 147 % 11% 1,7 % 75%
Eigenkapitalrendite (nach Steuern) 18,3 % -27.0% 31% -3,3% 104 5/0

" US GAAP
? {nkl. Depotzinsaufwendungen
9 Operatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettoprdmien




Wilhelm Zeller
Vorsitzender
des Vorstands

yﬂzgrﬁ Kfma‘n,
ek ﬁ-e[-ﬁ M ceensl ,ﬁnﬂm—»,

nachdem bereits im letzten Jahr das dritte Quartal durch schwere Hurrikane gekenn-
zeichnet war, haben wir im Berichtszeitraum noch verheerendere Katastrophen verkraf-
ten missen. Hurrikan ,,Katrina* wird als der bislang teuerste Versicherungsschaden aller
Zeiten in die Geschichte eingehen: Die Belastung fiir die Assekuranz allein aus diesem
Ereignis wird derzeit auf 50 Mrd. USD geschitzt. Fiir die Hannover Riick bedeutet
Katrina“ eine Nettoschadenbelastung vor Steuern von rund 330 Mio. EUR. Hurrikan
,»Rita®, der sich vier Wochen spiter ereignete, fithrt fiir uns zu einer Belastung von etwa
140 Mio. EUR. Fiir beide Wirbelstiirme haben wir zusétzlich 200 Mio. EUR als pauscha-
le Spatschadenreserve gebildet. Auch ohne diese Schidden war das dritte Quartal schon
durch eine Vielzahl von Grofischdden betroffen, die den gesamten Jahreserwartungswert
bereits aufgebraucht hatten. In Anbetracht der Tatsache, dass wir zum 30. September
2005 mit 893,7 Mio. EUR eine auBBerordentliche GroBischadenbelastung zu verkraften
hatten und angesichts der zusitzlichen Belastung von ca. 150 Mio. EUR aus dem Hurri-
kan ,,Wilma® im vierten Quartal, ist es letztlich ein Beleg fiir die gute Diversifizierung
und Qualitét unseres Portefeuilles, dass wir fiir das Gesamtjahr 2005 voraussichtlich
zumindest ein ausgeglichenes Ergebnis ausweisen konnen.

Bevor ich auf Details zum sonstigen Geschéftsverlauf Thres Unternehmens eingehe, ge-
statten Sie mir noch einen Hinweis auf eine Neuerung innerhalb dieses Quartalsberichts:
Als boérsennotierte Gesellschaft miissen wir erstmalig mit dem Geschéftsbericht fiir das
Jahr 2005 auf Basis der internationalen Rechnungslegungsvorschrift IFRS (International
Financial Reporting Standards) berichten. Um Thnen heute schon eine Orientierung zu
erméglichen, wie sich dies auf den Jahresabschluss lhres Unternehmens auswirken wird,
haben wir uns entschlossen, den Abschluss zum 30. September 2005 auf dieser Rech-
nungslegungsbasis zu erstellen. Insgesamt hat dieser Wechsel nur einen geringen Ein-
fluss auf das Ergebnis, da die versicherungstechnischen Positionen im Wesentlichen
unverdndert bleiben. Neuerungen ergeben sich bei den Kapitalanlagen und im Ausweis
einzelner Posten; die Vergleichbarkeit mit dem Vorjahreszeitraum ist aber dennoch
grundsétzlich gegeben.

Lassen Sie mich nun anhand unserer vier strategischen Geschiftsfelder den Verlauf unse-
res Geschéfts im Einzelnen darstellen:

Unser grofites und bedeutendstes Geschiftsfeld, die Schaden-Riickversicherung, ist von
einer historisch einmaligen Schadenbelastung aus Naturkatastrophen gepragt. Die kom-




binierte Schaden-/Kostenquote betrigt zum 30. September trotzdem nur 113,0 %. Dies re-
flektiert die hohe Qualitit des zu Grunde liegenden Geschifts. Auch wenn das diesjdhrige
Ergebnis nicht zufrieden stellend ist, so haben doch die Grofischiden auch eine positive Aus-
wirkung: Die jiingsten Schadenereignisse werden sich noch deutlicher als im Vorjahr auf Preise
und Konditionen speziell in der Katastrophen- und Transportriickversicherung auswirken und
dazu beitragen, dass wir diese Schadenaufwendungen wieder zurtickverdienen kénnen.

Die Entwicklung in der Personen-Riickversicherung verlauft weiterhin plangemaf. Das er-
zielte Primienwachstum resultierte wiederum aus einem verstiarkten Neugeschéft speziell in
der Lebens- und Rentenversicherung in Deutschland und Grofbritannien.

In der Finanz-Riickversicherung war erwartungsgemaf ein emeuter Pramienriickgang zu ver-
zeichnen. Griinde hierfiir sind weiterhin die gesunkene Nachfrage nach Kapital ersetzenden
Quotenvertridgen sowie die zum Teil bei den Kunden bestehende Unsicherheit im Umgang mit
Finanz-Riickversicherungsprodukten. Wir gehen jedoch unverédndert von einem auch kiinftig
bestehenden Bedart fiir diese Produkte aus; die Unsicherheiten iiber weitere Anforderungen der
Aufsichtsbehérden sollten sich in den néchsten Monaten kléren.

Wie ich Ihnen bereits anldsslich unserer Halbjahresergebnisse berichtete, haben wir im Ge-
schiftsfeld Specialty Insurance als konsequenten nichsten Schritt der schon 2002 begonne-
nen Restrukturierungsmafinahmen bei unserer amerikanischen Tochtergesellschaft Clarendon
Insurance Group den Umbau der Gesellschaft hin zu einem Spezialversicherer flir profitables
Nischengeschiift eingeleitet. Dieser Umbau macht planméBige Fortschritte. Eine kostenmé8i-
ge Belastung stellt jedoch die Abwicklung der nicht emeuerten Programme dar. Von den
Wirbelstiirmen in den USA war die Clarendon als grofier amerikanischer Erstversicherer
zwar ebenfalls betroffen, aber nur in geringem Umfang.

Weitgehend zufrieden bin ich mit dem Ergebnis unserer Kapitalanlagen; die anhaltend star-
ken versicherungstechnischen Cashflows konnten das noch immer sehr niedrige Zinsniveau
kompensieren. Die gute Entwicklung der Aktienmérkte haben wir in groflerem Umfang ge-
nutzt, Gewinne zu realisieren, sodass das dritte Quartal per saldo mit einem verbesserten
Kapitalanlageergebnis schlief3t.

Die Entwicklung unseres Aktienkurses verlief im dritten Quartal nicht zufrieden stellend. Die
Bérse reagierte auf die schadentrichtigen Wirbelstlirme mit deutlichen Abschligen bei den Ver-
sicherungswerten, sodass die Hannover Riick-Aktie weit hinter threm bisherigen Jahreshoch
zurtickblieb. Dennoch konnten wir uns weiterhin gegeniiber unserem internen Vergleichsmaf-
stab, dem gewichteten ,,ABN Amro Rothschild Global Reinsurance Index®, behaupten.

Ich danke Ihnen — auch im Namen aller meiner Vorstandskollegen — sehr herzlich fur [hr Ver-
trauen. Es bleibt weiterhin unser oberstes Ziel, Ihre Gesellschaft profitabel und sicher zu fithren.

Mit freundlichen Griilen

A
. dus

Wilhelm Zeller
Vorsitzender des Vorstands
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DIE HANNOVER RUCK-AKTIE

Auch im dritten Quartal entwickelte sich der
deutsche Aktienmarkt weiterhin deutlich positiv.
Der Deutsche Aktienindex (Dax) schloss zum 30,
September 2005 mit 5.044 Zahlern und markier-
te im Quartaisverlauf sein neues Jahreshoch von
5.049 Punkten. Dies entsprach einer Steigerung
von 18,5 % gegenliber dem 31. Dezember 2004.

Die Mid-Cap-Werte hoben sich dartiber hin-
aus aullergewsdhnlich positiv vom Kapitalmarkt
ab: Zum Ende des dritten Quartals lag der MDax
{(+32,2%) erneut vor allen Vergleichsindizes.
CDax-Versicherungen (+14,0 %) und auch Euro-
Stoxx 50 (+16,7 %) sowie Dow Jones (-2,5 %)
blieben weit hinter dem MDax zuriick.

Die gute Entwickiung der ersten zwei Quar-
tale konnte sich bei der Hannover Riick-Aktie

nicht weiter fortsetzen. Unser Wert zeigte vom 31.
Dezember 2004 bis zum 30. September 2005 bei
einem Kurs von 28,80 EUR zwar eine leicht positi-
ve Tendenz von +0,2 %, blieb jedoch 13,5 Pro-
zentpunkte hinter seinem bisherigen Jahreshoch
von 32,69 EUR zurlick. Ausschlaggebend fir
diesen Verlauf im dritten Quartal waren die ver-
heerenden Wirbelstiirme im Stden der USA. Die
ungewohnt heftige Hurrikansaison sorgte zu-
nachst fir Besorgnis im Kapitalmarkt. Die gute
Diversifizierung der Hannover Riick sowie das sich
aus den Schéden ergebende neue GCeschéftspo-
tenzial befligelten die Hannover Riick-Aktie
jedoch etwas, sodass sich unser Wert zum 31.
Oktober 2005 wieder vom Jahrestiefststand
erholen konnte.

Die Performance der Hannover Riick-Aktie im Vergleich zu géngigen Indizes

in%
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Gegen unseren internen Vergleichsmal3-
stab, den gewichteten ,ABN Amro Rothschild
Global Reinsurance Index”, konnte sich die Han-
nover Riick-Aktie selbst in diesem schwierigen

Jahr bisher wieder durchsetzen. Zum Quartals-
ende zeigte unser Wert eine um 2,4 Prozentpunk-
te bessere Jahresperformance als der Index.




Das Kursziel der Analysten fiir die Hannover {KGV) von rund 8. Zum 30. September empfahlen
Rick-Aktie liegt derzeit im Schnitt bei etwa 17 der in Bloomberg erfassten 33 Analysten die
32 EUR. Bei einem aktuellen Kurs von rund 30 EUR Hannover Riick-Aktie zum Kauf, dies entspricht

ergibt sich auf Basis der Konsensus-Gewinnschét- einem Anteil von 51,5 % aller Bewertungen.
zung fiir das Jahr 2006 ein Kurs-Cewinn-Verhaltnis

Die Hannover Riick-Aktie im Vergleich zum AA Clobal Reinsurance index
in %
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Wl Hannover Riick-Aktie 1 AA Global Reinsurance index
Der AA Globaf Reinsurance Index bildet alle bérsennotierten Ruckversicherer der Welt ab. Unser strategisches Ziel ist eine
Kursentwickiung, die in einem gleitenden Drei-Jahres-Durchschnitt (iber der Performance dieser Benchmark fiegt.
Angaben zur Aktie
in EUR 30.9.2005" 20042 20032 2002 % 20012 20002
Ergebnis je Aktie (verwassert) 0,51 2,56 3,24 2,75 o1 413
Ausschiittung je Aktie - 1,00 0,95 0,85 - 077%
Kérperschaftsteuergutschrift - - - - - 0,36
Bruttoausschiittung - 1,00 0,95 0,85 - 1,219
"IFRS
2US GAAP
¥ Auf jede fiir das Jahr 2000 voll eingezahite Stickaktie
“ inkl. Bonus von 0,08 EUR
International Securities
Identification Number (ISIN): DEC008402215
Aktionarsstruktur: 51,2% Talanx AG
48,8% Streubesitz
Grundkapital
zum 30. September 2005: 120.597.134,00 EUR
Zahl der Aktien
zum 30. September 2005: 120.597.134 aufden Namen lautende Stiickaktien

Marktkapitalisierung
zum 30. September 2005: 3.473,2 Mio. EUR




LAGEBERICHT

Anwendung internationaler Rechnungslegungsvorschriften (IFRS)

Im Konzernjahresabschluss fur das Jahr
2005 werden wir die Rechnungslegungsgrund-
satze der International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS) erstmals vollumfénglich anwenden.
Um unseren Aktiondren eine bessere Orientierung
zu ermdglichen, wie sich dies auf unsere Finanzbe-
richterstattung auswirken wird, haben wir uns ent-
schlossen, bereits in diesem Bericht zum 30. Sep-
tember 2005 auf Grundlage der IFRS zu berichten.

Da es fiir Versicherer noch keinen endgilti-
gen Rechnungslegungsstandard zur Bewertung
von Versicherungsvertragen gibt, basiert die ge-
samte versicherungstechnische Rechnung der
Hannover Riick weiterhin auf US GAAP. Die derzeit
mafgeblichen Vorschriften (IFRS 4 , Versicherungs-
vertrage”} représentieren das Ergebnis der Phase |
des Projekts des International Accounting Stan-
dards Boards (IASB) zu Versicherungsvertragen und
sind Ubergangsregelungen, bis das IASB die Bewer-
tung von Versicherungsvertragen mit Abschluss der
Phase Il geregelt hat.

Dies ist auch der Hintergrund, vor dem wir es
fur gerechtfertigt und sinnvoll halten, im vorlie-
genden Abschiuss die nach den giiltigen Vor-

Geschaftsverlauf

Der bisherige Geschéftsverlauf war gepragt
von einem weit lberdurchschnittlichen GroRscha-
denaufkommen - sowohl im ersten als auch ins-
besondere im dritten Quartal. Betroffen ist hier vor
allem unser Geschaftsfeld Schaden-Riickversiche-
rung. Allein der fiir die Versicherungswirtschaft
bislang teuerste (Katastrophen-)Schaden aller Zei-
ten, Hurrikan ,Katrina”, hat fiir die Hannover Riick
zu einer Belastung vor Steuern von rund
330 Mio. EUR gefiihrt; aus Hurrikan ,Rita” schla-
gen immerhin rund 140 Mio. EUR zu Buche. Bevor
beide Wirbelstiirme das amerikanische Festland
erreichten, richteten sie erhebliche Verwiistungen
an den im Golf von Mexiko befindlichen Bohrin-
seln an. Diese ,Offshore”-Schaden sind - Hurrikan
.Ivan” hat dies im vergangenen Jahr gezeigt — erst
nach einem langeren Zeitraum verldsslich einzu-
schatzen. Aus diesem Grund haben wir fiir derarti-
ge Schéden aus ,Katrina” und ,Rita" zusatzlich zu

schriften der IFRS ermittelten Werte des dritten
Quartals 2005 mit den US GAAP-Angaben fiir das
dritte Quartal 2004 zu vergleichen. Wesentliche
Unterschiede betreffen inshesondere die Darstel-
lung und Bewertung der Kapitalanlagen (-er-
trage), die Umrechnung von Fremdwahrungen,
die Darstellung der Anteile Konzernfremder an Er-
gebnis und Eigenkapital und die Segmentbericht-
erstattung mit der Einflihrung einer Konsolidie-
rungsspalte. Ein direkter Vergleich zum Jahres-
ende 2004 hat ergeben, dass der Vorschriften-
wechsel insgesamt nur einen geringen Einfluss auf
Gewinn und Eigenkapital hatte. Die Unterschiede
liegen im niedrigen zweistelligen Millionenbe-
reich.

Da wir den Konzernjahresabschluss zum 31.
Dezember 2005 als IFRS-Erstanwender gemal
IFRS 1 ,Erstmalige Anwendung der International
Financial Reporting Standards” verdffentlichen
werden, stellen die Ergebnisse zum 30. September
2005 einen unmittelbaren Ausblick fir das Jah-
resende dar. Mit der vorgezogenen Umstellung
mochten wir alle Adressaten auf die kommende
Anderung in der Rechnungslegung vorbereiten
und so eine groRtmdgliche Transparenz bieten.

den fiir einzelne Vertrage gebildeten Riickstellun-
gen 200 Mio. EUR als pauschale Spatschadenre-
serve gebildet. Insgesamt ergibt sich flr die Han-
nover Riick zum 30. September 2005 eine Netto-
Crofschadenbelastung von 893,7 Mio. EUR. An-
dererseits beobachteten wir eine hervorragende
Profitabilitdt in der restlichen Schaden-Riickver-
sicherung, die diese Schadenbelastungen teil-
weise kompensieren konnte.

Die gebuchte Bruttopramie fiir das Cesamt-
geschaft betrug zum 30. September 2005
7,3 Mrd. EUR (V]. 7,2 Mrd. EUR); dies entspricht
einer Steigerung von 2,2 % gegeniiber der Vor-
jahresperiode. Wechselkurseffekte wirkten sich im
dritten Quartal nicht wesentlich aus. Der Selbst-
behalt hat sich gegeniiber der Vorjahresperiode
weiter um 2,9 Prozentpunkte auf 80,2 % erhtht.




Die Nettoprémie stieg um 2,9 % auf 5,6 Mrd. EUR
(5,4 Mrd. EUR).

Das Kapitalanlageergebnis verbesserte sich
dank héherer Realisierung von Kursgewinnen aus
Aktien um 8,3 % auf 825,4 Mio. EUR (762,1 Mio.
EUR). Trotz der Belastungen aus Grofischaden
schloss das operative Ergebnis (EBIT) zum 30.
September 2005 positiv. Es reduzierte sich ge-
geniiber dem Vorjahreswert (408,0 Mio. EUR) um
84,4 % auf 63,8 Mio. EUR. Das Konzernergebnis
verringerte sich auf Grund positiver Steuereffekte
weniger stark um 67,6% auf 61,9 Mio. EUR
(191,71 Mio. EUR) Das Ergebnis je Aktie betrégt
-0,51 EUR (1,58 EUR). Dies entspricht einer annu-
alisierten Eigenkapitalrendite von 3,1%.

Entsprechend unseres aktiven, effizienten
Kapitalmanagements ist es unsere Strategie, die
Kosten fiir unsere Kapitalbasis so gering wie mog-

Schaden-Riickversicherung

Das herausragende Thema des dritten Quar-
tals im Schaden-Riickversicherungsgeschaft wa-
ren die Auswirkungen der verheerenden Wirbel-
stlirme. Mit einem geschéatzten Marktschaden von
ca. 50 Mrd. USD ist der Hurrikan ,Katrina” der
teuerste Katastrophenschaden aller Zeiten. Auf
Grundlage dieser Einschadtzung erwarten wir eine
Netto-Schadenbelastung aus diesem Ereignis von
ca. 310 Mio. EUR. Der Hurrikan ,Rita” hat zudem
zu einer Belastung von 130 Mio. EUR gefiihrt. Vor
dem Hintergrund der noch schwer einschatzbaren
,Offshore”Schaden haben wir fiir beide Ereignisse
zusatzlich 200 Mio. EUR als pauschale Spatscha-
denreserve gebildet. Aus diesen und weiteren
GroBschaden des dritten Quartals wie der Flut in
der Alpenregion, dem Schaden an einer Olplatt-
form im Indischen Ozean, mehrerer Luftfahrtscha-
den sowie einer Uberschwemmung in Mumbai,
Indien, resultiert eine Netto-Schadenbelastung
von 754,6 Mio. EUR (222,2 Mio. EUR). Dies ent-
spricht einem Anteil an der Quartals-Nettopramie
von 76,7 %. Fiir die ersten neun Monate betrug
die Netto-GroBschadenbelastung 867,0 Mio. EUR
(285,5 Mio. EUR).

Zu diesem negativen Aspekt gab es in der
Schaden-Riickversicherung aber auch einen posi-

lich zu halten. Aspekte sind dabei der Gebrauch
von Retrozessionen und der Transfer von Risiken
in den Kapitalmarkt (Securitisation). Wir nutzen
diese nicht, um gegebene Cewinnprognosen zu
beeinflussen, sondern um unser Kapital zu schiit-
zen und unsere Ergebnisse insgesamt zu stabilisie-
ren. So konnten wir im Falle von Hurrikan ,Ka-
trina" dank dieser Schutzdeckungen unser Ver-
lustpotenzial begrenzen.

In Anbetracht der erwarteten deutlichen
Verbesserung der Marktchancen in der Schaden-
Riickversicherung haben wir uns entschlossen,
durch einen weiteren Transfer von Versicherungs-
risiken in den Kapitalmarkt unsere Zeichnungska-
pazitdt zu erhdhen. Damit versetzen wir uns in die
Lage, die sich abzeichnenden hervorragenden
Chancen in der Schaden-Riickversicherung opti-
mal zu nutzen.

tiven Gegenpol. Wir konnten die weiterhin sehr
attraktiven Marktbedingungen vollumféanglich
nutzen. Fir den weltweiten Riickversicherungs-
markt gilt, dass die Preisdisziplin weiterhin anhalt.
Hierzu tragt nicht zuletzt auch das global immer
noch sehr niedrige Zinsniveau bei, das eine Fokus-
sierung der Erst- und Rickversicherer auf eine
solide Zeichnungspolitik unumgénglich macht. Ein
Aufweichen der Konditionen, das als Indikator fiir
den Beginn eines weichen Marktes gilt, ist bislang
nicht zu beobachten. Nicht nur in den von den
Wirbelstirmen besonders hart getroffenen Spar-
ten Katastrophenriickversicherung und Transport
ist sogar von signifikant steigenden Preisen bei
verbesserten Konditionen auszugehen. Ein Ende
des harten Marktes ist nicht in Sicht — im Cegen-
teil: 2006 solite ein attraktiveres Jahr als 2005
werden.

Nach wie vor erwarten Zedenten fir die
Zeichnung von Haftpflichtgeschaft ein sehr gutes
Rating. Die Hannover Rilck ist einer der wenigen
Riickversicherer weltweit, die diese Bedingung voll-
umfanglich erfiillen und somit als Geschaftspartner
fur praktisch alle Risiken in Frage kemmen.




Kennzahlen zur Schaden-Riickversicherung

in Mio. EUR 2005 20047
+/-
1.1-306. 1.7.-30.9. 1.1.-30.9. . 1.1.-30.9.
Vorjahr

Gebuchte Bruttopramien 24240 12257 36497 +108 % 3295,1
Verdiente Nettopramien 1840,7 9845 28252 +13.8% 24831
Versicherungstechnisches

. Ergebnis 61,2 -429,5 -368,3 -548,5 % 82,1
Kapitalanlageergebnis 2275 158,2 3857 +30,4 % 2958
Operatives Ergebnis {EBIT) 2350 -267,2 -32,3 -111,0% 2941
Uberschuss nach Steuern 1944 1607 33,7 779% 152,7
Ergebnis je Aktie in EUR 161 -1,33 0,28 779% 1,26
Selbstbehalt 86,8 % 79,3 % 84,3 % 80,4 %
Kombinierte Schaden-/
Kostenquote 96,7 % 143,6 % 113.0% 96,7 %

" US GAAP unter Berircksichtigung segmentibergreifender Geschéftsvorfille

Die gebuchte Bruttopramie in der Schaden-
Ruckversicherung betrug zum 30. September
2005 3,6 Mrd. EUR (3,3 Mrd. EUR). Dies entspricht
einem Zuwachs von 10,8 %. Auf Grund eines von
80,4 % auf 84,3 % erhdhten Selbsthehalts stieg
die Nettoprdmie sogar um 13,8 % auf 2,8 Mrd.
EUR (2,5 Mrd. EUR).

Dass angesichts der hohen Belastungen aus
Katastrophenschaden zum 30. September 2005
noch eine kombinierte Schaden-/Kostenguote von
113,0% (96,7 %) erreicht wurde, spricht fir die
Qualitat unseres Schaden-Rickversicherungsge-

Personen-Riickversicherung

Das Pramienwachstum in der Personen-
Riickversicherung hat sich nach einem kréftigen
Anstieg wéhrend des ersten Halbjahres im dritten
Quartal erwartungsgemaR leicht abgeschwécht.
Dennoch sind wir mit der Entwicklung in diesem
Geschéftsfeld zufrieden. Neben der Aufnahme
neuer Geschaftsbeziehungen in Deutschland und
GroBbritannien waren fiir das Wachstum sehr
gutes Neugeschadft und ein Nachlaufeffekt aus
dem Vorjahr verantwortlich, speziell bei fondsge-
bundenen Lebens- und Rentenversicherungen in
Deutschland und dem klassischen Produkt Risiko-
leben. Des Weiteren haben wir den Bancassur-
ance-Bereich in Europa weiter ausbauen kénnen,
Auf dem amerikanischen Markt dominierten wei-

schafts. Im dritten Quartal allein betrug sie
143,6 %.

Das operative Ergebnis (EBIT) fiir die ersten
neun Monate reduzierte sich um 111,09% auf
-32,3 Mio. EUR (294,71 Mio. EUR); der Konzern-
iiberschuss verringerte sich dank positiver Steuer-
effekte weniger stark und schloss positiv mit
33,7 Mio. EUR (152,7 Mio. EUR). Das Ergebnis je
Aktie betrug somit 0,28 EUR (1,26 EUR). Fiir das
dritte Quartal schloss das Geschaftsfeld mit einem
Verlust von 160,7 Mio. EUR.

terhin das stetig wachsende Senioren- und hoch-
wertiges Finanzierungsgeschaft.

Die gebuchte Bruttopramie betrug zum 30.
September des Berichtsjahres 1,8Mrd. EUR
(1,5 Mrd. EUR); dies entspricht einer Steigerung von
17,3 %. Die verdiente Nettopramie erhohte sich
auf Grund eines nochmals gesteigerten Selbstbe-
halts um 20,6 % auf 1,7 Mrd. EUR (1,4 Mrd. EUR).

Das operative Ergebnis stieg um 26,9 % auf
68,1 Mio. EUR (53,7 Mio. EUR). Der Uberschuss
erhdhte sich um 63,1% auf 47,0Mio. EUR
(28,8 Mio. EUR); dies entspricht einem Ergebnis je
Aktie von 0,39 EUR (0,24 EUR).




Kennzahlen zur Personen-Riickversicherung

in Mio. EUR 2005 20047
11-306.  17-309.  1.1.-309. - 1.1.-309.
Vorjahr
Gebuchte Bruttopramien 1131,2 624,2 17554 +173% 7 14971
Verdiente Nettoprdmien | 10534 601,6 16551 +20,6 % 13726
Kapitalanlageergebnis 124,4 76,4 200,9 +41,0% 1424
Operatives Ergebnis (EBIT) 438 243 68,1 +26,9 % 537
Uberschuss nach Steuern 29,7 17.3 47,0 +63,1 % 288
Ergebnis je Aktie in EUR 0,25 0.14 0,39 +63,1 % 0,24
Selbstbehalt 93,2 % 95,2 % 93.9% 92,4 %
EBIT-Rendite ? 42% 4,0 % 41 % 39%

" US GAAP unter Beriicksichtigung segmentibergreifender Geschiftsvorfille
% Operatives Ergebnis (EBIT) /verdiente Nettoprimien

Finanz-Riickversicherung

Insgesamt entwickelte sich unser Geschafts-
feld Finanz-Riickversicherung planmaBig. Das
Interesse an Finanz-Riickversicherungsvertragen
war in den letzten Monaten deutlich riicklaufig.
Hierfiir sind insbesondere zwei Griinde zu nennen:
Zum einen hat infolge der deutlich verbesserten
Kapitalausstattung der Erstversicherer die Nach-
frage nach Kapital ersetzenden proportionalen
Quotenvertrdagen (Surplus Relief) nachgelassen.
Zum anderen hat die vorwiegend negative Me-
dienberichterstattung lber die Untersuchungen
verschiedener Aufsichtsbehdrden in den USA
zweifelsohne fiir eine gewisse Zurlickhaltung bei
den Zedenten gesorgt. AuBerhalb der USA war
dieser Effekt erfreulicherweise weniger deutlich
spiirbar. So kannten wir unser Geschaft insbeson-
dere in Europa und Asien ausbauen. Erwartungs-
gemal3 gingen die gebuchten Bruttoprédmienein-
nahmen zum 30. September 2005 gegeniiber
dem Vorjahreszeitraum um 223% auf

687,6 Mio. EUR (884,4 Mio. EUR) zuriick. Die
Nettopramie reduzierte sich um 292 % auf
564,39 Mio. EUR (798,2 Mio. EUR). Der Selbstbe-
halt ging von 92,9 % auf 91,5 % zurlck. Fiir das
kommende Jahr erwarten wir weiterhin eine
Stabilisierung des Pramienvolumens nicht zuletzt
dank neuer Geschdftschancen durch die Verhér-
tung des Schaden-Ruckversicherungsmarktes.

Obwohl die Ergebnissituation in diesem Ge-
schaftsfeld erwartungsgemaR riicklufig ist, konn-
ten wir mit 10,4 % weiterhin eine sehr gute EBIT-
Rendite erzielen. Das operative Ergebnis (EBIT)
sank um 43,7 % auf 58,8 Mio. EUR (1044 Mio.
EUR). Der Uberschuss nach Steuern verringerte
sich zum 30. September 2005 erwartungsgemaR
um 29,6 % auf 46,6 Mio. EUR, nach 66,2 Mio.
EUR in der Vorjahresperiode. Dies entspricht
einem Gewinn je Aktie von 0,39 EUR (0,55 EUR).




Kennzahlen zur Finanz-Riickversicherung

in Mio. EUR 2005 2004
11-306.  1.7-309.  1.1-309. - 1.1.-309,
Vorjahr

Gebuchte Bruttopramien 510,0 1776 687,6 223 % 884,4
Verdient;Nettoprémrien 374,6 1903 564,9 292 % 798,2
Kapitalanlageergehnis 1344 58,2 1926 21,9 % 2467
Operatives Ergebnis (EBIT) 50,1 8,7 58,8 -43,7 % 104.4
Uberschﬁés nach Steuern 38,7 7.9 46,6 29,6 % 766,2
Ergebnis je Aktie in EUR 032 0,07 0,39 296 % 0,55
Selbstbehalt 92,0 % 89,9% 91,5% A A 9‘2,94%‘ 7
EBIT-Rendite 2 13,4 % 4,6 % 10,4 % 131 %

" US GAAP unter Beriicksichtigung segmentibergreifender Geschdftsvorfélle

% Qperatives Ergebnis (EBIT)/verdiente Nettopramien

Specialty Insurance

Wie wir bereits anlasslich unserer Halbjah- mie reduziete sich um 279% auf

resergebnisse berichteten, haben wir als konse-
quenten nachsten Schritt der schon 2002 begon-
nenen Restrukturierungsmalnahmen bei unserer
amerikanischen Tochtergesellschaft Clarendon In-
surance Group den Umbau der Geselischaft hin zu
einem Spezialversicherer eingeleitet. Die Claren-
don wird kiinftig vorrangig profitables Nischenge-
schaft, wie zum Beispiel spezielle Kraftfahrt-
deckungen, Kunstversicherungen u.&. zeichnen.
Standardgeschaft, wie beispielsweise das Hausrat-
und Wohngebaudegeschaft, bei dem wir in Kon-
kurrenz zu den groBen Erstversicherern im ameri-
kanischen Markt stehen, steht zur Disposition. Die
Neuausrichtung wird zu einem deutlichen Brutto-
prémienriickgang fithren. Allerdings streben wir
einen stark erhdhten Selbstbehalt an, sodass sich
die Nettopramie allenfalls unwesentlich veran-
dern solite.

Angesichts unseres konsequenten Sanie-
rungskurses bei der Clarendon hat sich die ge-
buchte Bruttoprdmie im Geschéaftsfeld Specialty
Insurance um 16,9 % auf 1,3 Mrd. EUR (1,6 Mrd.
EUR) reduziert. Der Selbstbehalt ging leicht auf
40,4 % zurlick (43,2 %). Die verdiente Nettopra-
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565,17 Mio. EUR {783,6 Mio. EUR). Die kombinier-
te Schaden-/Kostenquote verbesserte sich auf
108,5 %, nach 113,0% in der Vorjahresperiode.
Als grofer amerikanischer Erstversicherer war
auch die Clarendon im dritten Quartal von den
Wirbelstlirmen in den USA betroffen, wenngleich
nur in sehr geringem Umfang. Dank unserer An-
fang des Jahres neu aufgelegten proportionalen
Rickversicherung flir das katastrophenexponierte
Geschaft konnten wir die Netto-Schadenbe-
lastung aus ,Katrina” und ,Rita” auf 26,8 Mio.
EUR begrenzen. Des Weiteren ist zu erkennen,
dass sich die aktuellen Programme profitabel
entwickeln. Lediglich das nicht aktive Gesché&ft
tragt noch zur Belastung der kombinierten Scha-
den-/Kostenquote bei. Allerdings wird dieser
Anteil immer geringer werden. Das operative
Ergebnis (EBIT) schloss zum 30. September 2005
verbessert mit -15,1 Mio. EUR nach einem Verlust
von 82,9 Mio. EUR in der Vorjahresperiode. Der
Fehlbetrag nach Steuern betragt 7,1 Mio. EUR
(-49,.4 Mio. EUR). Das Specialty-Insurance-Ge-
schaft reduzierte den Konzerngewinn je Aktie um
0,06 EUR {-0,41 EUR).




Kennzahlen zur Specialty Insurance

in Mio. EUR 2005 20047
+/-
1.1.-306. 1.7.-30.9. 1.1.-309. . 1.1.-30.9.
Vorjahr

Gebuchte Bruttopréamien 821,0 515,2 1336,1 -16,9 % 1608,1
Verdiente Nettopramien 4131 1520 565,1 279 % 7836
Versicherungstechnisches
Ergebnis 8,1 -56.2 -48,1 -52,8% -101.8
Kapitalanlageergebnis 18,2 16,8 35,0 1,7 % 396
Operatives Ergebnis (EBIT) 26,8 -41.9 15 -81,8 % -829
Uberschuss/Fehlbetrag
nach Steuern 19,4 -26,6 7,1 -85,5 % -49,4
Ergebnis je Aktie in EUR 016 -0,22 -0,06 -85,5 % -0,41
Selbstbehalt 44,4 % 342 % 404 % 43,2 %
Kombinierte Schaden-/
Kostenquote 98,0 % 137,0% 1085 % 113,0%

S GAAP unter Beriicksichtigung segmentiibergreifender Geschdftsvorfille

Kapitalanlageergebnis

Die européischen Aktienmarkte konnten mit
einer sehr positiven Performance den amerikani-
schen Leitmarkt iiberfliigeln. Auf den Renten- und
Anleihemérkten in Europa fielen die Renditen fiir
zehnjahrige Staatsanleihen, wahrend in den USA
die Zinsen stiegen. Trotz der weiterhin defensiven
Ausrichtung unseres Bondportefeuilles liegen
unsere Ergebnisse zum 30. September 2005 im
Plan. Abschreibungen auf Wertpapiere fielen mit
11,4 Mio. EUR wiederum nur marginal an; im
Vergleichszeitraum waren es 22,7 Mio. EUR ge-
wesen. Bei unseren festverzinslichen Wertpapie-
ren haben wir daran festgehalten, das Haupt-
augenmerk auf hohe Qualitdt und Liquiditat zu
legen. Zum Ende Mérz 2005 hatten wir die modi-
fizierte Duration des Bondportefeuilles - vor-
nehmlich im US-Bereich - auf 3,6 erhéht (31, De-
zember 2004: 3,2) und diesen Wert zum Septem-
ber 2005 noch einmal auf 39 angehoben. Die
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dank des Mittelzuflusses aus der Versicherungs-
technik auf 188Mrd. EUR (16,0 Mrd. EUR) ge-
stiegenen selbst verwalteten Kapitalanlagen
konnten die gesunkenen Durchschnittsrenditen
der Portefeuilles {iberkompensieren, sodass die
ordentlichen Kapitalanlageertrdge gegeniiber
dem Vorjahreswert mit 733,8 Mio. EUR gestiegen
sind (721,71 Mio. EUR). Angesichts der guten
Entwicklung auf den Aktienmarkten haben wir
verstarkt Gewinne realisiert und unsere Aktien-
quote leicht auf 6,8 % reduziert. Im Saldo stiegen
die realisierten Gewinne aus dem Abgang von
Kapitalanlagen von 94,4 Mio. EUR auf 137,9 Mio.
EUR. Dementsprechend fiel der auBerordentliche
Ergebnisbeitrag im Vergleich zum Vorjahreszeit-
raum hoher aus. Das Nettokapitalanlageergebnis
verbesserte sich gegeniiber der Vergleichsperiode
um 8,3 % auf825,4 Mio. EUR (762,1 Mio. EUR).




Ausblick auf das Gesamtjahr 2005

Nach den Wirbelstirmen ,Katrina" und
JRita” im dritten Quartal war mit ,Wilma” im
vierten Quartal ein weiterer schwerer Hurrikan
zu verkraften. Aus diesem Ereignis erwarten wir
eine Netto-Schadenbelastung von rund 150
Mio. EUR. Dies wird das Ergebnis des vierten
Quartals belasten und voraussichtlich zu einem
nur noch ausgeglichenen Jahresergebnis fiihren.

In der Schaden-Riickversicherung hat sich
nach den jlingsten Hurrikanereignissen das
Marktumfeld dramatisch verandert. Die Nach-
frage nach Katastrophen- und Transportriickver-
sicherung hat sich deutlich erhéht, sodass sich
die Marktchancen nochmals verbessert haben
und von einem anhaltenden Pramienwachstum
ausgegangen werden kann. Die Vertragser-
neuerungsrunde 2005/2006 sollte — so auch
der Tenor auf den Branchentreffen der Riickver-
sicherer in Monte Carlo, Baden-Baden und den
USA - auch fir das kommende Jahr steigende
Raten und Konditionen in fast allen Sparten der
Schaden-Riickversicherung erméglichen. Insbe-
sondere im Naturkatastrophengeschaft und in
der Transportriickversicherung, den von den
Wirbelstlirmen am stdrksten betroffenen Spar-
ten, rechnen wir mit einem deutlich zweistelli-
gen Ratenanstieg. Die Hannover Riick ist opti-
mal positioniert, um von diesen giinstigen
Marktverhaltnissen opportunistisch Gebrauch zu
machen.

In der Personen-Ruckversicherung erwar-
ten wir in Originalwahrung ein zweistelliges Pra-
mienwachstum, vor allem aus Deutschland,
GroBbritannien und den asiatischen Mérkten.
Insgesamt gehen wir von einem erfreulichen Er-
gebniszuwachs aus.
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In der Finanz-Riickversicherung ist mit ei-
nem Prdmienriickgang im zweistelligen Pro-
zentbereich zu rechnen. Der Jahresiiberschuss
diirfte sich zwar etwas reduzieren, aber weiter-
hin sehr attraktiv darstellen. Wir gehen davon
aus, dass sich die Nachfrage nach Finanz-Riick-
versicherungsprodukten im kommenden Jahr
stabilisieren wird, auch dank des sich verharten-
den Marktes in der Schaden-Riickversicherung.

Im Geschéftsfeld Specialty Insurance wer-
den sich die Brutto- und Nettoprdmieneinnah-
men gegeniiber dem Vorjahr verringern. Das
aktive Geschéaft entwickelt sich deutlich profitab-
fer als die in Abwicklung befindlichen Program-
me. Ob dies im laufenden Jahr schon zu einem
positiven Ergebnis fiihren wird, bleibt jedoch
noch abzuwarten. In jedem Fall schreiten die Re-
strukturierungsmalnahmen der Clarendon In-
surance Group planmaBig voran.

Der zu erwartende positive versicherungs-
technische Cashflow dirfte einen weiteren An-
stieg des Kapitalanlagevolumens bewirken.
Dank stérker als erwarteter Gewinnrealisierun-
gen sollte auch das Kapitalanlageergebnis ins-
gesamt ansteigen.

In Anbetracht der enormen GroB3schaden-
belastung und vor dem Hintergrund der erwar-
teten Entwickiung der einzelnen Geschéaftsfelder
sowie des wirtschaftlichen Umfelds gehen wir
per heute von einem ausgeglichenen Konzern-
jahresergebnis aus. Diese Prognose steht unter
der Prémisse, dass es im vierten Quartal zu kei-
nen weiteren auBBergewthnlichen Grofischaden
und zu keinen nennenswerten negativen Ent-
wicklungen an den Kapitalméarkten kommt.
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KONZERNBILANZ

in TEUR 2005 20047
Aktiva 30.9. ———31 12 i
Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand 469923 480503
Festverzinsliche Wertbapiere - Darlehen und Fo;aerungen 938834 654 946

Festverzinsliche Wertpapiere - dispositiver Bestand

Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam zum Zeitwert bewertet

Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere ~
dispositiver Bestand

Sonstige Handelsbestande

Grundstiicke, grundstticksgleiche Rechte und Bauten einschlielich
der Bauten auf fremden Grundstlicken

Sonstige Kapitalanlagen

Kurzfristige Anlagen

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand

Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand - eigenes Management

Depotforderungen

Depotforderungen aus Finanzierungsgeschaften

Kapitalanlagen
Anteil der Rickversicherer an der Riickstellung fir noch nicht
abgewickelte Versicherungsfélle

Anteil der Riickversicherer an der D;ckunésrUCkstellung

Anteil der Rﬁckversicherer an der Rickstellung fir Prémienubert-rége
Anteil der Riickversicherer an sonstigen Riickstellungen
Abgegrenzte Abschlusskosten

Abrechnungsforderungen

Geschéfts- oder Firmenwert

Sonstige Vermdgensgegenstande

Abgegrenzte Zinsen und Mieten

14215785 11771045

107 428 97078
1270477 1100 568
- 2482
210700 205755
728471 640 224
495793 550671

371312 481 051

18808734 15984 323

9290608 8965 291
248803 217 904

28 348145 25167518

5094669 4163138

95290 101 634
465909 489 085
3203 3903
2277751 1994273

3609698 3122762

191082 173315
1086 331 995 215
8793 6840

41190871 36223683

" Angaben nach IFRS
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inTEUR 20057 2004V
Passiva 30.9. 3112
Ruckstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle 208914 458 18247706
Deckungsriickstellungen A ’ 5699137 5277529
Riickstellung fiir Prémieniibertrage » 2224132 1 825 914
Rickstellungen fir Gewinnanteile 4 » » 209296 ‘ 7172 218
Depotverbindlichkeiten “ . 1196461 95'5 636
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschéften 2199998 1720898
Abrechnungsverbindlichkeiten ‘ 1924548 1707775
Andere Verbindlichkeiten ’ 413423 . 372588
Steuerverbindlichkeiten 4 » 120701 ’ 150928
Riickstellung fiir latente Steuern “ 1665712 1 539 669
Langfristige Verbindlichkeiten v 1470254 1196 341
Verbindlichkeiten : . ‘ N V ;32;038-1;0 . 33 1é7 202
Eigenkapitalﬁ V - ‘ ’ S
Gezeichnetes Kapital ’ 120597 ‘ 1‘20 597

Nominalwert 120 597 Genehmigtes Kapital 60 299
Kapitalrlicklagen 724562 724562

Gezeichnetes Kapital und Kapitalricklage 845159 845159

Kumulierte, nicht ergebniswirksame Eigenkapitalanteile

Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste aus Kapitalanlagen 242843 190 389

Gewinne und Verluste aus der Wahrungsumrechnung 48344 ’ -41 409

Kumulierte Gibrige, nicht ergebniswirksame

Eigenkapitalverédnderungen -1491 -1 597

Summe nicht’ergerb/niAswirkskamer Eigenképité.la‘l.'ltelrle - 289 695 ” 1 47 383 »
‘ bewinnrﬂck!agen - - #7473_;5—5— 1552 GHM
 Eigenkapital ohne Anteile anderer Gesellschafter 2608110 2525153

Anteile anderer Gesellschafter  sad6dl 531328

“ Eigenkapftaf o S _??5;57_ 3056 481

41190871 36223683

15




LR \
el

KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

"»L O‘\»/

Ua r‘/'\,ul'iu«._ Sl Ll

in TEUR 2005 2004 "

o 1.7.-30. 1.1.-309. 1.7.-309. 11-309.
Gebuchte Bruttopramien 2505381 7336116 2384136 7175459
Gebuchte Riickversicherungsprémien 610491 1456 064 501 764 1631167
Veranderung derBruttoprammnubertrage 50876 -212 244 53070 -134 291
Verdnderung des Anteils der Rickversiche-
rer an den Bruttopramieniibertragen 23134 -70551 4 838 24 308
V;rdlente Prarﬁgyl;;t;;g;;ul;\;.l;m;;: 1922632 5597257 1 977 280 . 5438 309
Oréentvl’l;fﬁw;‘Ka p—);’t;grilahg—e‘;trrag;_ o 248359 733792 N 199 780 721067
Realisierte Gewinne aus dem Abgang
von Kamtalanlagen 100815 198724 21536 123 647
Realisierte Verluste aus dem Abgang
von Kapitalanlagen 23185 60 869 10330 29223
Unrealisierte Gewinne und Verluste
aus Kamta[anlagen 4810 6745 11734 12913
Abschreibungen, Wert;mnderungen und
Zuschreibungen von Kapltalanlagen 4345 15886 4004 28160
Sonstige Kapnalanlageaufwendungen 12182 37107 1 1736 53

. lea;;;a‘lavr;lgﬂg;ergebms o 314272 825399 206 95(3 ------ 762 09
gonsnge versncherungstégﬁr;i';ﬁ‘l%(e_;trége 319 6217 1 477___7 3 825
Ertrage |nsgesamt ‘ 2237223 6428933 B ~8&2_7_83 6 204 225
Aufwendungen furVér5|‘;;\érungsfalle o 1892056 4460237 " T 530 395 4054 304
Veranderung der Deckungsrickstellung 128 261 233 645 50926 144 947
Aufwendungen fiir Provisionen und
Gewmnante:le 412312 1348639 469117 1239464
Sonstlge Abschlusskosten 2930 12575 1185 4519
Sonstige versicherungstechnische
Aufwendungen 15698 44404 15679 59 663
Aufwendungen fiir den
Versicherungsbetrieb 52457 172625 61475 184 001

Versicherungstechnische Aufwendungen S
fiir eigene Rechnung 2503714 6272125 2 128 777 5686 898
lE)Erlges Ergeﬁnis o -16 488 -93 021 21 3~3O v 109 28i
Operafive§>ér§ébr;is (EBIT) ’ o -282979 63787 32 676 N 408 (546<
Zinsen auf Hyb}lékapltal ‘ o 20540 54 644 “——1-8 696 ‘ 50 118
ErgebnrlisA\‘/orSteJ;: o -303519 9143 : ~13‘95-(4) o 357 928»

”Ste;e_;ufwand o -115 266 61185 . T‘A; 559 - 105 0;5—3__

‘ ul.l—b—ersic‘h;;sy S -188253 70338 g79 o ’252 875 '
davon e e R

Anderen Gesellschaftern
zustehendes Ergebnis -4033 8402 19783 61767
Konzerniiberschuss -184 220 61936 -20 362 191108

" vorjahresangaben: US GAAP
¥ Inkl. Depotzinsaufwendungen
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in TEUR 2005 20041

1.7.-30.8. 1.1.-309. 1.7-308. 1.1.-3089.
Nicht ergebniswirksame Veranderungen
des Eigenkapitals
Verdnderungen der nicht realisierten
Kursgewinne/-verluste aus Kapitalanlagen -37 668 52454 66 268 -22554
Gewinn/Verlust aus
Wahrungsumrechnungen -34569 89753 -18036 47260
Ubrige nicht ergebniswirksame
Eigenkapitalveranderungen 89 106 5126 11107
Gesamt -260 401 212651 52779 288688
Ergebnis je Aktie
Ergebnis je Aktie in EUR -1,53 0.51 017 1,58
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KAPITALFLUSSRE

Rl L LD e EEANEY

in TEUR 2005 2004 "
1.1.-309. 1.1.-309.
I Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit
Konzerne-rgebnis nachSteuern® o 70338 252875
Abschrerungen/Zuschreibungen 27585 37944
Realisierte Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kapitalan!ager; -137 855 94424
Amortisationen 3943 6934
» Veféinderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten ) 457 206 -499 443
Verdnderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschéften 409 589 383090
Verdnderung der Riickstellungen fiir Pramieniibertrage ‘ 281 855 123 684
Veranderung der Steuerforderungen/-verbindlichkeiten -118 406 4901
Verdnderung der Deckungsriickstellungen 199 262 271874
Verdnderung der Riickstellungen flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle 525800 610742
V'erénderung der abgegrenzten Abschlusskosten -211186 -205 267
Verdnderung der {ibrigen versicherungstechnischen Rickstellungen 29604 77 690
Verdnderung der Abréchnungssalden -100 967 537 294
Verdnderung der sonstigen Vermégensgegensténde und Verbindlichkeiten B _:4‘]_‘32_]_. 88 173
Kapitalﬂusiaus Ia]ernder Geschéftsté‘ltigkeit o ‘ . 1478089 1596067
H. Kapitalfluss aus fnvestitionstatigkeit
Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand
~ Fallige Papiere 26323 46763
Kéufe -18 751 -29250
Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen
Fallige Papiere, Verkaufe 486320 -
Kaufe -758 490 -
Festverzinsliche Wertpabiere - dispositiver Bestand
Fallige Papiere, Verkaufe 5388 167 4571454
Kéufe -6957 414 -5803 312
Festverzinsliche Wertpépiere - ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
Fallige Papiere, Verkaufe 10189 -
Kaufe -13347 -
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere - dispositiver Bestand
Verkaufe ‘ 864178 247 421
Kaufe -841 470 -499 227
Andere Kapitalanlagen
Verkiufe 40191 85613
Kaufe 73219 62 863
Verbundene Unternehmen und Beteiligungen
Verkéufe 13828 3544
Kaufe -838 <14 700
Grundstlicke, grundstlicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken
Kaufe -255 -654
Kurzfristige Kapitalanlagen
Veranderung - 104 320 -144 388
Ubrige Verénderungen -12305 -21193
Kapita;if'l—u_ss aus Ir;\;estitionggitigkéii- I -1742573 -1720792

7 Vorjahresangaben US CAAP
% Ergebnis einschiieBlich Minderheitsanteiten
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in TEUR 2005 20047
1.1.-309. 1.1.-309.
HI. Kapitalffuss aus Finanzierungstatigkeit
Gezahlte Dividende -141 584 -114 567
Verdnderung der begebenen Anleihen 260097 447 416
Andere Veranderungen 2981 -16 052
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit : >—1;1 494 316797
IV. Wahrungskursdifferenzen 33251 8135
Summe der Kapitalzu- und abfliisse (Summe [+11+111+1V) -109 739 200207
Flissige Mittel am Anfan‘g der Perioduei - B ‘—4817(755— 386134
Veranderung der fliissigen Mittel laut Kapitalflﬁssrechnung -109733 '209 207
Fliissige Mittet am Ende der Periode . N 371312 586 341
Ertragsteuern -44 456 -42 559
Zinszahlungen -138 162 74174
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SEGMENTBERI

=

Die Segmente werden nach Konsolidierung der segmentinternen Geschaftsvorfalle, jedoch vor seg-
mentibergreifender Konsolidierung dargestellt. Diese wird separat in der Spalte ,Konsolidierung" aus-
gewiesen.

Aufteilung zu versicherungstechnischen Aktiva- und Passiva-Positionen

in TEUR Schaden-Riickversicherung Personen-Riickversicherung

2005 " 2004 20057 20047

308. 31.12. 3049. 31 .'i_Z.

Aktiva
Anteile der Riickversicherer an der Riickstellung fiir
Pramieniibertrage 74983 77 944 680 1428
Abgegrenzte Abschlusskosten 278188 211615 1891154 1688 940
Anteile der Rickversicherer
an den Deckungsrlickstellungen - - 95290 101 634
Anteil der Rlickversicherer an den Schadenriickstellungen
und sonstigen Ricksteflungen 2369448 1492976 173643 90239
Depotforderungén 181176 161 804 6526179 5706555
Gesarr;tmm o - T 2903795 o -1A 9"4"4 339 8 686 946 ‘—_-7 588 79M7h
Passivé - . o
Schadenriickstellungen 12018965 9161 851 1272592 1054320
Deckungsriickstellungen - - 5699137 5277529
Riickstellung fir Pramieniibertrage 1304527 964 304 20508 26 047
Ubrige versicherungstechnische Riicksteliungen 116872 106 671 47732 33294
Depotverbindlichkeiten 581101 557 880 340792 153395
GesizrinvﬂtA - o 14021465 o ~1~O—~790 706 7380761 6544 585 R

"I Angaben nach [FRS
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Finanz-Riickversicherung Specialty Insurance Konsolidierung Gesamt
2005 " 20041 2005 20041 2005 " 20047 2005 " 2004 "
30.9. 31.12 30.8. 31.32. 30.9. 31.12. 30.9. 31.12.
392 1797 434911 454 533 -45 057 46618 465 909 489 085
20617 14828 87792 78830 - - 2277751 1994273
- - - - - - 95290 101 634
199997 508314 2769675 2430105 -414 891 -348 583 5087872 4173041
2573354 3084639 11935 12293 -2036 - 9290608 8965 291
2794 360 3609578 3304313 2975821 -461 984 -395271 17227 430 15723324
3994919 4834860 4048 603 3538168 -420621 -341 493 20914458 18247 706
- - - - - - 5699137 5277529
128 467 58 305 815106 823871 -44 476 46613 2224132 1825914
34826 24 491 9286 7762 580 - 209 236 172218
- - 274568 257510 - -13149 1196 461 955636
4158212 4917656 5147563 4627 311 -464 517 -401 255 30243484 26479003
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Aufteilung der Gewinn- und Verlustrechnung

in TEUR Schaden-Riickversicherung Personen-Riickversicherung
- 2005 20041 2005 20047
1.1.-30.9 1.1.-30.9 1.1.-30.9 1.1.-309
Gebuchte Bruttopramien 3649 69¢ 3295070 1755403 1497 12;
Verdriente Pramien fir eigene Rechnung 2825191 2483102 1655076 1372564
Kapitalanlageergebnis 385692 295784 200868 142 426

Aufwendungen fiir Versicherungsfalle
flir eigene Rechnung 2555640 1857448 1008 644 804734

Verdnderung der Deckungsriickstellung
fiir eigene Rechnung - - -233 645 -144 947

Aufwendungen fiir Provisionen und Gewinnanteile
und das sonstige versicherungstechnische

Ergebnis fur eigene Rechnung 567 450 466313 497 657 469426
Aufwendungen flr den Versicherungsﬁetrieb 70432 77226 42908 43067
hljl;riéeer-rwgu;.eEnis - -49 655 -83815 -4982 o 539
M Operatives Erg>ebniAsr(rEB|MT_)A S -32294 2&:684 68108 - HéS 65>5 A
Zinsen aunyb’ridkabiitgii - - - o ~ - v -
ErgebnisvorStevern - 3220 204084 eBi8 5365
Steuerauvﬁ)vand - - o ‘ -71218 - 93;3;4. 18007 é] 483
Ubersdrl—uiss - - 38924 - _2_06 85 7- 50101 32172
aav(.),n,‘, e O T e e T
Anderen Gesellschaftern zustehendes Ergebnis 5226 ' 47917 3123 3375
Konzerniiberschuss 33698 152733 46978 28797

" Varjahresangaben nach US GAAP
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Finanz-Riickversicherung Specialty Insurance Konsolidierung Gesamt

2005 20047 2005 2004 " 2005 2004 " 2005 2004

1.1.-309 1.1.-30.9 1.1.-30.9 1.1.-30.9 1.1.-30.9 1.1.-30.8 1.1.-30.9 1.1-309
687618 884424 1336113 1608 134 -92717 -105 296 7336116 7179459
564 850 798182 565145 783 621 -13005 840 4 5597 257 5438309
192583 246700 34988 39611 11268 37570 825399 762091
486558 738886 423924 653 481 -14529 - 245 4460237 4054 304
- - - - - - - 233645 -144 947
205796 197810 131208 170091 -2770 -3819 1399 341 1299821
4346 3914 58069 61855 -3130 -2061 172625 184 001
S 7933 165 o _ﬁé C-)08 -20713 " “3:4_44_3 ‘ -5757 o -93 021 » -109 281
58800 104437 15076  -82908 5751 38778 63787 408046
S o saea 0118 5644 50118
58 800 104437 5076 82908 70395 11340 9143 357928
12 146 2A7éA12 -7938 o —‘3353%A -151—92“‘ -4139 - -61195 105053
46 654 76 625 -7138 a 74;37‘1 -58203 - -77201 7 70338 . ~252 875
53 10475 - - - - 8402 61767
46 601 66 150 -7138 -49 371 -58 203 -7 201 61936 191108
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ERLAUTERUNGEN

1. Aligemeine Aufstellungsgrundsatze

Die Hannover Riickversicherung AG (Hannover Ruck AG) gehért zur Talanx AG, die wiederum zu
100% dem HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. (HD!) gehért. Der HDI ist nach §§
341 iff. HGB verpflichtet, einen Konzernabschiuss aufzustellen. In diesen Konzernabschluss sind die Ab-
schliisse der Hannover Riick AG und deren Tochterunternehmen einbezogen. Nach § 297 Abs. 3 Nr. 1 HCB
in der gednderten Fassung entfallt fiir den Konzernabschluss der Hannover Riick die befreiende Wirkung
des Konzernabschlusses der Muttergesellschaft.

Die Hannover Riick ist verpflichtet, ihren Konzerabschluss flir das Geschéftsjahr 2005 gemaR EU-
Verordnung 160672002 nach den zur Anwendung in der Européischen Union verabschiedeten Internatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS) aufzustellen und wird dies erstmals zum 31. Dezember 2005 tun.
Die Hannover Riick hat sich entschlossen, wesentliche Grundsatze dieser Standards bereits auf den vorlie-
genden Konzernquartalsabschluss zum 30. September 2005 anzuwenden, um jetzt schon eine Indikation
flr die zu erwartenden Veranderungen zu geben. Der Konzerngeschéftsbericht fiir das Geschéaftsjahr zum
31. Dezember 2005 wird gemaB IFRS 1 detaillierte Erlauterungen zur Uberleitung von US GAAP auf IFRS
mit einer Darstellung der betroffenen Erfolgs- und Eigenkapitalposten beinhalten.

Der Konzernabschiuss fiir das Geschaftsjahr 2004 sowie die Zwischenberichte im Jahr 2004 und zum
ersten und zweiten Quartat 2005 wurden gemal den US-amerikanischen Rechnungslegungsgrundsétzen
(US GAAP) aufgestellt. Alle in diesem Bericht dargestellten Vorjahresangaben, die sich auf die Konzem-
bilanz zum 31. Dezember 2004 beziehen, haben wir aus Criinden der Vergleichbarkeit gemaB IFRS an-
gepasst. Soweit sich die Vergleichsinformationen auf Positionen der Gewinn- und Verlustrechnung zum
dritten Quartal des Vorjahres beziehen, basieren diese auf den nach US GAAP ermittelten Angaben.

Seit dem Jahr 2002 werden die vom International Accounting Standards Board (IASB) erlassenen
Standards als ,International Financial Reporting Standards {IFRS)" bezeichnet; die Vorschriften aus frii-
heren Jahren tragen weiterhin den Namen ,International Accounting Standards (IAS)". In unseren Erlau-
terungen zitieren wir entsprechend; soweit sich die Erlduterungen nicht explizit auf einen ganz bestimmten
Standard beziehen, werden beide Begriffe synonym gebraucht.

Die Quartalsergebnisse von Riickversicherungsunternehmen und damit auch die der Hannover Riick
sind aus verschiedenen Griinden kein zuveridssiger indikator fir das Gesamtergebnis des Geschéftsjahres.
Schaden aus Naturkatastrophen und andere Gro8schdden belasten das Ergebinis der Berichtsperiode, in der
sie eintreten. Daneben kdnnen auch Nachmeldungen flir grofe Schadenereignisse zu erheblichen Schwan-
kungen der einzelnen Quartalsergebnisse flihren. Gewinne und Verluste aus der VerduBerung von Kapital-
anlagen werden in dem Quartal bilanziert, in dem die Anlagen verduBert werden.

2. Grundlagen der Rechnungslegung und wesentliche Auswirkungen
der Umstellung auf IFRS

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Quartalsabschilsse der konsolidierten Gesellschaften
wurden zum Stichtag 30. September 2005 aufgestelit.

Die grundsatzliche Vorgehensweise bei der Umstellung auf (FRS wird in Ergénzung zu den Einzel-
vorschriften spezifischer Standards in IFRS 1 First-time Adoption of International Financial Reporting Stan-
dards” geregelt. IFRS 1 enthélt optionale und verpflichtende Ausnahmen von dem Crundsatz, dass sémt-
liche geltenden IFRS retrospektiv, d. h. als sei schon immer nach den aktuellen IFRS bilanziert worden, anzu-
wenden sind.
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Im Folgenden werden die wesentlichen Wahirechte und Auswirkungen erldutert.

Kumulierte Fremdwahrungsdifferenzen

Nach 1AS 21 ,The Effects of Changes in Foreign Exchange Rates” missen im Konzernabschluss Differ-
enzen aus der Wahrungsumrechnung von Abschliissen ausldndischer Konzerngesellschaften als separater
Posten im Eigenkapital ausgewiesen werden. In Ubereinstimmung mit US GAAP ist bei VerduBerung einer
Konzerngesellschaft dieser Teil des Eigenkapitals erfolgswirksam auszubuchen. Die optionalen Ausnahme-
regelungen des IFRS 1 par. 21 und 1 par. 22 sehen vor, dass in Abweichung von der Grundregel sémtliche
Umrechnungsdifferenzen aus der Konsolidierung auslténdischer Konzerngesellschaften in der IFRS-Eroff-
nungsbilanz erfolgsneutral realisiert werden. Hannover Riick wendet die Ausnahmeregelung an.

Fremdwahrungsgeschafte in den Einzelabschlissen von Konzerngesellschaften werden grundsatzlich
zum Transaktionskurs in die Berichtswahrung umgerechnet. Die Bilanzierung der aus der Umrechnung
resultierenden Wahrungskursgewinne bzw. -verluste richtet sich nach dem Charakter der jeweils zu Grunde
liegenden Bilanzposition. Wahrend Umrechnungsdifferenzen aus monetéren Posten in der Periode ihrer
Entstehung zu Ertrag bzw. Aufwand fiihren, werden Umrechnungsdifferenzen aus nicht-monetéren Posten
zunéchst erfolgsneutral in einem separaten Posten des Eigenkapitals ausgewiesen und erst mit ihrer Ab-
wicklung ergebniswirksam realisiert.

Kapitalanlagen

GemaB 1AS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement" in der im Geschéaftsjahr 2005
anzuwendenden Fassung sind Wertberichtigungen vorzunehmen, wenn objektive Kriterien darauf hindeu-
ten, dass die Anschaffungskosten nicht realisiert werden kénnen. Nach IAS 39 ist ein signifikanter oder dau-
erhafter Riickgang des Zeitwertes unter die Anschaffungskosten ein objektives Wertberichtigungskriterium.

Die Hannover Rick wendet daher neue Aufgreifkriterien an und betrachtet Aktien nach 1AS 39 als
wertgemindert, wenn deren Zeitwert um mindestens 20% oder fiir mindestens neun Monate unter die An-
schaffungskosten sinkt. Nach US GAAP gilt eine Aktie als wertgemindert, wenn deren Zeitwert wahrend der
zuriickliegenden sechs Monate dauerhaft 80 % der Anschaffungskosten unterschritten hat.

Ubereinstimmend mit US GAAP sind nach 1AS 39.69 erfolgswirksame Wertaufholungen fiir Aktien
nach bereits vorgenommenen auBerplanméBigen Abschreibungen untersagt. Im Unterschied zu US GAAP
kommt bei wertgeminderten Aktien die Anpassung der Anschaffungskostenbasis nicht in Betracht. Aktien,
deren Zeitwert unter die historischen Anschaffungskosten gefallen ist, sind zu jeder Berichtsperiode anhand
der Kriterien der Hannover Riick auf den Wertberichtigungsbedarf zu Uberprifen. Wenn eine Aktie auf
Grund dieser Kriterien als wertgemindert zu betrachten ist, so ist nach {AS 39.68 zu jedem Berichts-
zeitpunkt eine Wertberichtigung in Hohe des Zeitwerts abziiglich der historischen Anschaffungskosten und
abzliglich vorheriger Wertberichtigungen zu erfassen.

Zu weiteren Ausfiihrungen verweisen wir auf Kapitel 4.1 Kapitalanlagen einschlieBlich der Ertrage
und Aufwendungen”.

Versicherungsvertrage

Im Marz 2004 hat das IASB mit dem Standard IFRS 4 ,Insurance Contracts” erstmals einen Standard
fiir die Bilanzierung von Versicherungsvertragen veréffentlicht, der fiir Riickversicherungsvertrage ebenfalls
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anzuwenden ist und dabei das Projekt ,Versicherungsvertrdge” in zwei Phasen aufgeteilt. IFRS 4 repré-
sentiert das Ergebnis der Phase | und ist eine Ubergangsregelung, bis das 1ASB die Bewertung von Ver-
sicherungsvertragen mit Abschluss der Phase I geregelt hat.

Die Hannover Riick wendet den Standard fiir das Ceschéaftsjahr 2005 an. Unter Beachtung der grund-
satzlichen Vorschriften des IFRS 4 und des IFRS-Rahmenkonzepts macht die Hannover Riick dabei von der
Moglichkeit Gebrauch, die bisher angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden fiir versiche-
rungstechnische Posten (US GAAP) beizubehalten.

Minderheitsanteile

Nach 1AS 1 ,Presentation of Financial Statements” ist im Unterschied zu US GAAP der Ausgleichsposten
fir die Anteile anderer Gesellschafter innerhalb des Konzerneigenkapitals gesondert darzustellen. Wahrend
nach US GAAP der Minderheitsanteil am Jahresergebnis den Konzernjahresiiberschuss bzw. -fehibetrag kiirzt,
ist dieser nach IFRS im Anschluss an das Konzemergebnis gesondert als ,davon”-Vermerk darzustellen.

3. Konsolidierungskreis und -grundsatze

Konsolidierungskreis

Die im Geschaftsjahr 2004 gegriindete DSP Deutsche-Senior-Partner AG, Bonn, wurde im ersten Quartal
des Geschaftsjahres 2005 erstmalig nach der , At-Equity”-Methode in den Konzernabschluss einbezogen.

Die seit dem Geschéftsjahr 2002 inaktive Hannover Re Sweden Insurance Company Ltd. ist seit April
2005 nicht mehr Bestandteil des Konsolidierungskreises der Harinover Riick.

Im Rahmen von zwei Kapitalerhdhungen gegen Sacheinlage hat die Hannover Riick AG mit Wirkung zum
25. August 2005 ihre Anteile an der Hannover Re (Bermuda) Ltd. sowie zum 29. August 2005 ihre Anteile an
der Hannover Reinsurance {Ireland) Ltd. in die Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH eingebracht.

Am 9. September 2005 wurde die Zweite Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH gegriindet.
Die Gesellschaft wird zum dritten Quartal 2005 erstmalig in den Konzemabschluss einbezogen. Das
Stammkapital der Gesellschaft hat die Hannover Riick AG mittels Ubertragung ihrer Anteile an der Hanno-
ver Life Reassurance (ireland) Ltd. als Sacheinlage eingebracht.

Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung erfoigt nach den Vorschriften des 1AS 27 Consolidated and Separate Fi-
nancial Statements”. Tochtergeselischaften werden konsolidiert, sobald Hannover Riick {iber eine Stimm-
rechtsmehrheit oder eine faktische Kontrolimdglichkeit verfiigt. Im Rahmen des ,Purchase Accounting”
werden die Anschaffungskosten der Muttergesellschaft mit dem anteiligen Eigenkapital der Tochtergesell-
schaft verrechnet, das sich zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung in den Konzernabschluss nach der
Neubewertung sdmtlicher Vermogensgegenstande und Schulden ergibt. Nach Aktivierung aller erworbe-
nen immateriellen Vermdgensgegenstande, die gemaR IFRS 3 ,Business Combinations” getrennt von
einem Geschafts- oder Firmenwert {,Goodwill"} zu bilanzieren sind, wird der Unterschiedsbetrag zwischen
dem neu bewerteten Eigenkapital der Tochtergesellschaft und dem Kaufpreis als Geschafts- oder Firmen-
wert aktiviert. In Ubereinstimmung mit der bisherigen Vorgehensweise nach US GAAP werden gemiB
IFRS 3 Geschéfts- oder Firmenwerte nicht planmagig, sondern nach regelméRigen Werthaltigkeitspri-
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fungen (,Impairment Tests") gegebenenfalls auBerplanmaBig abgeschrieben. Geringfligige und ,negative
Goodwills” werden im Jahr der Entstehung erfolgswirksam bertcksichtigt. Anteile am Eigenkapital, die
Konzernfremden zustehen, werden innerhalb des Konzerneigenkapitals ausgewiesen.

Der Anteil Konzernfremder am Ergebnis betrdgt zum 30. September 2005 8.402 TEUR (61.767 TEUR).

Schuldenkonsolidierung

Die Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen wurden gegeneinander aufgerechnet.

Aufwands- und Ertragskonsolidierung

Die Auswirkungen konzerninterner Ceschaftsvorfalle wurden eliminiert.

4. Erlauterungen zu den einzelnen Posten der Bilanz und Gewinn-
und Verlustrechnung

4.1 Kapitalanlagen einschlieBlich der Ertrage und Aufwendungen

Die Klassifikation und Bewertung der Kapitalanlagen erfolgt gemag IAS 39 ,Financial Instruments:
Recognition and Measurement”. Die Hannover Riick klassifiziert Kapitalanlagen nach den folgenden Kate-
gorien: Dauerbestand, Darlehen und Forderungen, ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstru-
mente, Handelsbestand und dispositiver Bestand. Die Zuordnung und Bewertung der Kapitalanlagen orien-
tiert sich an der jeweiligen Anlageintention.

Festverzinsliche Wertpapiere, die bis zur Endfélligkeit der Anlagen im Bestand des Konzerns ver-
bleiben (Dauerbestand) sowie Darlehen und Forderungen, die weder an einem aktiven Markt notiert sind
noch kurzfristig verduBert werden, werden zu Anschaffungskosten, das sind die Marktwerte einschlieBlich
direkt zurechenbarer Transaktionskosten zuziiglich erfolgswirksamer Amortisationen, bewertet. Die Amor-
tisationen ergeben sich aus der Differenz zwischen den Nennwerten und den Anschaffungskosten und
werden auf die jeweiligen Restlaufzeiten der festverzinslichen Wertpapiere verteilt.

Festverzinsliche Wertpapiere, die jederzeit verauBerbar sind, bei denen jedoch keine unmittelbare
Verkaufsabsicht besteht und die keiner anderen Kategorie zugeordnet worden sind (dispositiver Bestand),
werden zum Marktwert bewertet. Die Differenz zwischen Marktwert und den fortgefithrten Anschaffungs-
kosten wird bis zum Realisationszeitpunkt ergebnisneutral beriicksichtigt.

Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente sowie festverzinsliche Wertpapiere des
Handelsbestands werden zum Marktwert bewertet. Die Differenz zwischen dem Marktwert und den fortge-

fiihrten Anschaffungskosten wird ergebniswirksam berticksichtigt.

Wertpapiere, deren Marktwerte signifikant oder dauerhaft unter die fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten sinken, werden ergebniswirksam auf den Zeitwert abgeschrieben.

Die sonstigen Kapitalaniagen enthalten im Wesentlichen Anteile an ,Private Equity"-Limited Part-
nerships.
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Restlaufzeiten der festverzinslichen Wertpapiere

in TEUR 2005 " 2004 "
Fortgefiihrte Fortgefiihrte T
Anschaffungs- Marktwert Anschaffungs- Marktwert
kosten kosten
30.9. 30.9. 3112 31.12.
Dauerbestand
 innethalbeinesJahres 59418 59763 137587 138387
zwischen einem und zwei Jahren 54 029 56 505 62212 63 879
zwischen zwei und drei Jahren 10 641 10984 48525 51768
zwischen drei und vier Jahren 20130 20244 3479 3479
zwischen vier und finf Jahren 10402 10984 - -
zwischen finf und zehn Jahren 292585 319692 307118 327836
nach mehr als zehn Jahren 22718 25438 21582 23854
__é-;;n;t.w T 469923 503610 rw480 503 569}797*
Darlehen und Forderungen
innerhalb eines Jahres 61263 61142 281210 281145
zwischen einem und zwei Jahren 111263 112323 76389 76769
zwischen zwei und drei Jahren 45641 48 965 155 288 158385
zwischen drei und vier Jahren 92 666 95238 25139 27 890
zwischen vier und finf Jahren 226632 227750 56 569 56902
zwischen finf und zehn Jahren 400 369 403623 60 351 63800
nach mehr als zehn Jahren - - - -
7Ge;;;t— - 938834 549 081 654 946 ‘ 664 891
Dispositiver Bestand o S -
~innerhalb eines Jahres 1540564 1538017 1934395 1948524
zwischen einem und zwei lahren 1566309 1561975 1676 649 1678117
zwischen zwei und drei Jahren 2325595 2307419 1763640 1764534
zwischen drei und vier Jahren 2444786 2455428 2162671 2173521
zwischen vier und flinf Jahren 1554410 1561093 1379736 1395164
zwischen finf und zehn Jahren 3770575 3830544 1 596 496 1642121
nach mehr als zehn Jahren 925349 961319 1141915 1169064
Gesamt V 14127588 14215795 11655502 11771045

Ergebniswirksam zum Zeitwert
bewertete Finanzinstrumente

innerhalb eines Jahres _ 69614 69614 64930 46146
zwischen einem und zwel Jahren 4159 4159 1650 1650
zwischen zwei und drei Jahren 1313 1558 4713 5088
zwischen drei und vier Jahren 804 974 1118 1185
zwischen vier und fiinf Jahren - - - 18467

zwischen finf und zehn Jahren - - - -~
nach mehr als zehn Jahren 31377 31124 22042 24532

Gesamt 107 267 107 429 94453 97078

" Angaben nach IFRS
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Die genannten Restlaufzeiten kénnen im Einzelfall von den vereinbarten Restlaufzeiten abweichen,
wenn Schuldnern das Recht zusteht, ihre Verhindlichkeiten mit oder ohne Abldseentschadigungen zu
kiindigen oder vorzeitig zu tilgen.

Fortgeflihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus dem Dauerbestand der
Kapitalanlagen sowie deren Marktwerte

30.9.2005
it ST MBI
fungskosten
Dauerbestand 5'
’ Festverzinsliche We‘rtpapievre N -
Schuldtitel anderer auslandischer Staaten 20043 ~ - - 20043
Schuldtitel halbstaatlicher lnsﬁtutionen » 121897 14 488 - 3751 140 136
Schuldfitelvon Unternehmen “ 263452 17549 - 5333 286334
Hypothekarisch/dinglich gesicherte 4
Schuldverschreibungen 52931 1650 - 2516 57 097
Gesén;f . . ’ 458323 33687 - 11600 503610
31.12.2004
I R e
fungskosten
Dauerbestand
Festverzingliche Werfpé;ie‘re
Schuldtite! anderer ausidndischer Staaten 21062 - - - 21062
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen » 115226 12217 | - 3608 131051
Schuldtitel von Unternehmen V 257142 13153 - 7449 277744
Hypothekarisch/dinglich gesicherte .
Schuldverschreibungen 73037 3324 - 2979 79 340
Gésamt ‘ - 466 467 —28 694 - 714 636 A 509 197
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus Darlehen
und Forderungen sowie deren Marktwerte

30.9.2005
Fortgefiihrte .
in TEUR Anschaf- ‘UnreahSIerte Abgt‘agrenzte Marktwert
Gewinne Verluste Zinsen
fungskosten
Darlehen und Forderungen
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 381506 2955 1143 5391 388709
Schuldtitel von Unternehmen 383728 6046 204 6074 395644
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 160189 2774 181 1836 164728
Gesamt 925433 11775 1528 13401 349 081
31.12.2004
Fortgefiihrte .
in TEUR Anschaf: Unrealisierte  Abgegrenzte .y ert
Gewinne Verluste Zinsen
fungskosten
Darlehen und Forderungen
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 271747 3360 238 1619 276488
Schuldtitel von Unternehmen 294094 5107 537 6102 304766
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 80626 2275 22 758 83637
Gesamt 646 467 10742 797 8479 664 891
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Fortgefiihrte Anschaffungskosten, stille Reserven und abgegrenzte Zinsen aus dem dispositiven Bestand sowie deren Marktwerte

30.9.2005
in TEUR :&:?fifr‘:;srltzs?:n GewinneU nreahs‘erteVerluste Ang?E::Zte Marktwert
—Bispositiver Bestand
Schuldtitel von EU-Mitgliedstaaten N 1 SZé 299 lé 891 2464 19572 1559298
Schuldtitel der US-Regierung 2500077 7554 37298 21524 2491 857
Schuldtitel anderer ausl&ndischer Staaten 310594 4076 1016 1744 315398
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 3420369 40223 31951 48583 3477224
Schuldtitel von Unternehmen 3745709 85688 30166 59999 38671230
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 1770788 21183 10154 19197 1801014
Aus Investmentfonds 670786 31104 2463 10347 709774
S - 13946622 203719 115512 180 966 14215795
‘DAivide’r';(:lénti;elk V -
VAktienA - 202584 36820 327 - 239077
Aus Investmentfonds 888 583 142 891 74 - 1031400
10971167 179711 401 - 1270477
Kurzfristige Anfagen 495396 - - 397 495793
Gesamt 15533185 383430 115913 181363 15982 065
31.12.2004
in TEUR cretngioten  Gewime | Verste  gmsen | Marktver
Dispositiver Bestand
mSchLﬂdtitél ;én EU-MithiedstaafeH o 1>V571_g8‘8‘ - 10 689 - 2“(‘)v25 . 2%3_(—)83 " 1608335 .
Schuldtitel der US-Regierung 1847026 1808 17816 10607 1841625
Schuldtitel anderer auslandischer Staaten 212817 ‘ 4 006 - ’ 276 3519 220066
Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 2644163 31251 16230 32454 2691638
Schuldtitel von Unternehmen 3335079 80716 13716 56225 3458304
Hypothekarisch/dinglich gesicherte
Schuldverschreibungen 1312963 26223 3385 16842 1352643
Aus Investmentfonds 574169 19844 5546 3967 598 434
S “H 497k 805 - >174; 5'3'7 SE;994 o 157 697‘ «’”1'1 771 045‘
. Dmivide‘ndent&a DR e el . . R
 Akten 260888 13966 809 - 274045
Aus Investmentfonds 749390 77237 104 - 826523
1010278 91 263 913 - 1100568
Kurzfristige Anlagen 549202 - - 1469 550671
Cesamt 13057285 265740 59907 150166 13422284
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Marktwerte vor abgegrenzten Zinsen, abgegrenzte Zinsen aus den ergebniswirksam zum Zeitwert
bewerteten Finanzinstrumenten sowie deren Marktwerte

30.9.2005
Marktwerte vor
in TEUR abgegrenzten Abgggrenzte Marktwert
h Zinsen
Zinsen

Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente

Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 8923 128 9051

Schuldtitel von Unternehmen 93508 711 94219

Hypothekarisch/dinglich gesicherte

Schuldverschreibungen ‘ 4140 19 4159
Gesamt 106571 858 107 429
31.12.2004

Marktwerte vor
in TEUR abgegrenzten Abgo.agrenzte Marktwert
; Zinsen
Zinsen

Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente

Schuldtitel halbstaatlicher Institutionen 9150 171 9321

Schuldtitel von Unternehmen 82724 454 83178

Hypothekarisch/dinglich gesicherte

Schuldverschreibungen 4560 19 4579
Gesamt 96434 644 97 078

Zum 30. September 2005 fiihrt die Hannover Riick keinen Handelsbestand. Die Marktwerte des Han-
delsbestands zum 31. Dezember 2004 beliefen sich auf 2.482 TEUR. Bei diesen im Vorjahr unter den Deri-
vaten ausgewiesenen Finanzinstrumenten handelte es sich um indexbasierte Optionsgeschéfte, die zwi-
schenzeitlich geschlossen wurden.
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Ergebnis der Kapitalanlagen

in TEUR 2005 2004 "
309. 309.
Ertrdge aus Grundstiicken 15634 17 831
Dividenden 23569 24529
Laufende Kapitalanlageertrdge ' 431672 395974
Depotzinsertrage und -aufwendungen 252 455 271417
Sonstige Kapitalanlageertrage 10462 7316
Ordentliche Kaygr)nital;ﬁlageerrtryééé - N R 733792 721~O6777
Realr‘rsier‘temGe;Nir{he aAl’JS derﬁ Abéar{gﬂvg);wrliék;;italalnlageﬁ - 198724 N 123 64;
Realisierte Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 60869 29223
Unrealisierte Gewinne und Verluste T 6745 12913
Abschreibungen auf Grundstiicke 4464 5432
Abschreibungen auf Dividendentitel 7 6498 13185
Abschreibungen auf festverzinsliche Wertpapiere ' 7 382 2852
Abschreibungen auf Beteiligungen 4542 6691
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 4 37107 38153
A -;(api;c;’:llrar;iaéee‘r‘gebkniksm) S 825399 762 091A

" Vorjahresangaben nach US CAAP

4.2 Mitarbeiter

Die in den Abschluss des Hannover Riick-Konzerns einbezogenen Unternehmen beschaftigten im
Durchschnitt 2.049 (31, Dezember 2004: 2.009} Mitarbeiter. Von diesen Mitarbeitern waren im Berichts-
jahr 835 Personen im Inland und 1.214 Personen flir die konsolidierten Konzerngeselischaften im Ausland
tatig.

4.3 Eigenkapitalentwicklung und Fremdanteile

Das Eigenkapital wird nach LAS 1 ,Presentation of Financial Statements” und in Anwendung von 1AS
32 ,Financial Instruments: Disclosure and Presentation” in Verbindung mit IAS 39 ,Financial Instruments:
Recognition and Measurement” als eigenstdndiger Bestandteif des Jahresabschlusses dargestellt. Die
Eigenkapitalverdnderung beinhaltet neben dem sich aus der Gewinn- und Verlustrechnung ergebenden
Jahresiiberschuss auch die erfolgsneutral erfassten Wertanderungen der Vermégens- und Schuldposten.

Fremdanteile basieren auf den Anteilen Konzernfremder am Eigenkapital der Tochtergesellschaften.

Es besteht ein genehmigtes Kapital bis zu 60.299 TEUR, das bis zum 31. Mai 2009 befristet ist. Die
Ausgabe neuer, auf den Namen lautender Stiickaktien kann einmal oder mehrmals gegen Bar- oder Sach-
einlage erfolgen. Zur Begebung von Belegschaftsaktien kénnen davon bis zu 1.000 TEUR verwendet wer-
den. Weiterhin besteht ein bedingtes Kapital his zu 48.500 TEUR. Es dient der Gewahrung von Aktien fiir
Inhaber von Wandel- und Optionsanlethen und ist befristet bis zum 13. November 2007.
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Entwicklung des Konzern-Eigenkapitals

30.9.2005
Veranderung Verénderun Konzern-Eigen-
in TEUR Anfangs- der laufenden der Gewinn? Konzern- Minderheits- kapital inkl.
n bestand Periode abzgl. N Eigenkapital anteile Minderheits-
riicklagen )
latenter Steuern anteile

Gezeichnetes Kapital 120597 - - 120597
Kapitalricklage 724562 - - 724562
Kumulierte nicht ergebniswirksame
Eigenkapitalanteile 147 383 142313 - 289696
Gewinnriicklagen 1532611 - - 1532611

Uberschuss - - 61936 61936

Gezahlte Dividende - - -121721 121721

Sonstige Veradnderungen ‘ - - 429 429
Gesamt 2525153 142313 -59356 2608110 544 641 3152751
30.9.2004"

Veranderung Veranderun Konzern-
in TEUR Anfangs- der laufenden der Gewinn-g Konzern- Minderheits-  Eigenkapital inkl.
bestand Periode abzgl. i Eigenkapital anteile Minderheits-
riicklagen .
latenter Steuern anteile

Gezeichnetes Kapital 120597 - - 120597
Kapitalriicklage 724562 - - 724562
Kumulierte nicht ergebniswirksame
Eigenkapitalanteile -202761 35813 - -166 948
Gewinnriicklagen 1762252 - - 1762252

Uberschuss - - 191108 191108

Gezahlte Dividende - - -114 567 -114 567

Sonstige Verdnderungen - - -368 -368
Gesamt 2 404 650 35813 76173 2516636 528334 3045870

" Vorjahresangoben nach US GAAP
4.4 Eigene Anteile

Nach 1AS 1 sind eigene Anteile im Eigenkapital offen abzusetzen. Durch Beschluss der Hauptver-
sammlung der Hannover Riickversicherung AG vom 14. Juni 2005 wurde die Cesellschaft erméchtigt, bis
zum 30. November 2006 eigene Aktien bis zu 10% des zum Beschlusszeitpunkt vorhandenen Grundkapi-
tals zu erwerben. Die Gesellschaft war wahrend des Berichiszeitraums zu keinem Zeitpunkt im Besitz eige-

ner Aktien.
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4.5 Ergebnis je Aktie

Unverwdssertes und verwassertes Ergebnis je Aktie fiir das Quartal

2005 2004 "
1.7.-309. 1.1.-30.9. 1.7.-30.9. 1.1.-309.
Jahresiiberschuss (in TEUR) -184 220 61936 -20362 191108
Gewogener Durchschnitt der ausgegeaer-u”aﬁ» ~ :
Aktien {Anzahl) © 120597134 120597134 120597134 120597134
Ergebnis je Aktie in EUR ‘ -1,53 0,51 01 7 1,58

Ergebnis je Aktie in EUR (verwassert) - - - -

" Vorjahresangaben nach US GAAP

5. Ubrige Erlduterungen

5.1 Haftungsverhaltnisse

Eine von der Hannover Finance, Inc, Wilmington/USA im Geschéaftsjahr 1999 begebene nach-
rangige Anleihe (iber 400,0 Mio. USD hat die Hannover Riick durch eine nachrangige Garantie abgesi-
chert. Im Februar 2004 sowie im Mai 2005 hat die Hannover Riick AG die nachrangige Anleihe in Héhe
von 370,0 Mio. USD bzw. 10,0 Mio. USD zuriickgekauft, sodass die Garantie noch 20,0 Mio. USD absichert.

Im Februar 2004 haben wir iiber unsere Tochtergesellschaft Hannover Finance (Luxembourg) S.A. ei-
ne nachrangige Schuldverschreibung in Hohe von 750,0 Mio. EUR am européischen Kapitalmarkt platziert.
Die Anleihe hat die Hannover Riick AG durch eine nachrangige Garantie abgesichert.

Die Hannover Riick AG hat iiber ihre Tochtergesellschaft Hannover Finance (Luxembourg) S.A. im
Mai 2005 eine weitere nachrangige Schuldverschreibung in Héhe von 500,0 Mio. EUR begeben. Im Zug
der Transaktion wurde den Inhabern der im Jahr 2001 von der Hannover Riick AG emittierten nachrangi-
gen Schuldverschreibung in Hohe von 350,0 Mio. EUR ein Umtausch in die neue Anleihe angeboten. Die
Beteiligung am Umtausch lag bei nominal 211,9 Mio. EUR. Dies entspricht 240,5 Mio. EUR der neu ausge-
gebenen Anleihe. Die Barkomponente der neuen Anleihe in Hohe von nominal 259,5 Mio. EUR wurde
vorwiegend bet institutionellen Investoren in Eurcpa platziert. Sowohl die im Jahr 2001 begebene Anleihe,
deren Anleihevolumen nunmehr 138,71 Mio. EUR betrégt, als auch die diesjahrige Anleihe (iber 500,0 Mio.
EUR hat die Hannover Riick AG durch eine nachrangige Garantie abgesichert.

Die Garantien der Hannover Riick AG fiir die nachrangigen Schuldverschreibungen greifen ein, soweit
féllige Zahlungen aus den Anleihen nicht seitens der jeweiligen Emittentin geleistet werden. Die Garantien
decken die jeweiligen Bondvolumina sowie die bis zu den Riickzahlungszeitpunkten félligen Zinsen ab. Da
die Zinsen aus den Anleihen teilweise von den jeweils zu den Zinszahlungszeitpunkten geltenden Zins-
hdhen am Kapitalmarkt abhédngig sind (Floating Rate), sind die maximalen, undiskontierten Betrége einer
méglichen Inanspruchnahme nicht hinreichend genau schatzbar. Im Hinblick auf die Garantieleistungen
hat die Hannover Riick AG keine Rilckgriffsrechte auflerhalb des Konzerns.

Im Juli 2004 verauBerte die Hannover Riick AG zusammen mit den anderen Teilhabern inre (iber die

Willy Vogel Beteiligungsgesellschaft mbH gehaltene Beteiligung an der Willy Voge!l AG. Zur Absicherung
der im Kaufvertrag Uibernommenen Gewahrleistungen erteilte die Hannover Riick AG gemeinsam mit den
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anderen Teithabern dem Kéufer eine selbstschuldnerische Blirgschaft, die insgesamt auf 7,1 Mio. EUR be-
grenzt ist. Ferner wurde zwischen der Hannover Riick AG und den anderen Teilhabern fiir den Fall der inan-
spruchnahme der Biirgschaft ein den jeweiligen Beteiligungsverhéltnissen entsprechender Ausgleich ver-
einbart.

Zur Besicherung der versicherungstechnischen Verbindlichkeiten gegeniiber unseren US-amerika-
nischen Zedenten haben wir in den USA ein Treuhandkonto (Master Trust) gestellt. Zum Bilanzstichtag
belief es sich auf 2.318,9 Mio. EUR (31. Dezember 2004 1.664,2 Mio. EUR). Die in dem Treuhandkonto ge-
haltenen Wertpapiere werden als Kapitalanlagen (Available-For-Sale) ausgewiesen.

Zur Besicherung versicherungstechnischer Verbindlichkeiten haben fir uns verschiedene Kredit-
institute Blrgschaften in Form von Letters of Credit gestellt. Der Gesamtbetrag belief sich zum Bilanzstich-
tag auf 2.567,7 Mio. EUR (31. Dezember 2004: 2.663,7 Mio. EUR).

Bei den Sonderinvestments bestehen Resteinzahlungsverpflichtungen in Héhe von 72,8 Mio. EUR
(31. Dezember 2004: 88,8 Mio. EUR) seitens der E+S Riick AG sowie in Héhe von 197,2 Mio. EUR (31. De-
zember 2004: 232,4 Mio. EUR) bei der Hannover Riick AG. Dabei handelt es sich im Wesentlichen um
Private-Equity-Funds und Venture-Capital-Gesellschaften.

Im Rahmen eines Novationsabkommens fiir einen Lebensversicherungsvertrag haben wir im Hinblick
auf Falligkeitszeitpunkt und Héhe bedingte Riickversicherungsverpflichtungen tibernommen. Die Finanzie-
rungsphase wurde mit Wirkung zum 31. Dezember 2004 vertragsgemal beendet. Die Haftungshdhe der
Hannover Riick AG zum Novationszeitpunkt (31. Dezember 2011) bezogen auf zukiinftige Bilanzstichtage
kann sich durch Schwankungen im EURIBOR bzw. Abweichungen der tatsdchlichen Abrechnungen von den
Projektionen dndern. Zum Bilanzstichtag wurde die Hohe der Riickversicherungsverpflichtungen unveran-
dert auf 29,2 Mio. EUR geschatzt.

5.2 Ereignisse nach dem Ablauf des Quartals
In der zweiten Oktoberhélfte verursachte der Hurrikan ,Wilma” schwere Schaden in Mittel- und Nord-

amerika. Die Hannover Riick erwartet hieraus im vierten Quartal eine Schadenbelastung von ca.150 Mio.
EUR.
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ckgang, aber hoher Profitabilitat +++ Restrukturierung
ialty Insurance voll im Plan +++ Haftendes Kapital
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11,8 % +++ Sehr gute Ertragschancen fur 2006 +++
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KENNZAHLEN

in Mio. EUR 2005 +/-Vorjahr 2004 2003" 2002" 2001" r?:::]zi
Seite
Ergebnis
Gebuchte Bruttopramie 96685  +11% | 95666 113429 124632 115075  17/66
" Verdiente Nettopramie 77388 +22% 75754 81556 76882 6496, 17/66
' Versicherungstechnisches Ergebnis 8414 +1050% 4104 2346  -311,] 878,2
" Kapitalanlageergebnis 11237 +41% 10799 10715 9284 9457 = 45/66
Operatives Ergebnis (EBIT) 1222 773% 5388 7321 4709 1082 17/66
* Kanzerniiberschuss 493 -824% 2799 3548 267,2 T 1766
Bilanz
Haftendes Kapital 45956 +101% | 41722 36804 29585 28965
Eigenkapital 26010  +30% 25252 24047 17395 16720 65
Anteile anderer Gesellschafter S565  +47% . 5313 4918 4004 3078 65
" ybridkapital ' Y4381 +289% 11157 7839 8186 9167 17
Kapitalanlagen (inkl. Depotforderungen) 275264 +3,4 % : 251675 220311 203058 18278,0 45/64
Bilanzsumme 397892  +100% 361775 320747 335790 326476 64
Aktie
Ergebnis je Aktie (verwassert) in EUR 041 -82,3% 2,32 324 2,75 0,11 11/66
Buchwert je Aktie in EUR 257 +30% . 2093 19,94 17,90 1721 12/62
Dividende . 1206 1148 82,6 . 67
" Dividende je Aktie in EUR - 1,00 0,95 085 - 132
Kennzahlen
Kombinierte Schaden-/Kostenquote
der Schaden-Riickversicherung 112,8% 97,2 % 96,0 % 96,3 % 116,5% 19
Selbstbehalt 80,3 % 776%  719%  653%  61,7%  17/101
Kapitalanlagerendite ‘ 48% 50% 51% 47 % 57%
EBITRendite” 1.6 % 70 % 9,0% 6,1 % 17 %
Eigenkapitalrénrait'é {nach Steuerﬁ) 1.9 % 11,5% 171 % 157 % 0,7 % 12

" 2001-2003 auf US GAAP-Basis
° Operatives Ergebnis (EBIT) verdiente Nettoprimie

Den vorliegenden Geschéftsbericht des Hannaver Riick-Konzerns gibt es gedruckt auch in englischer Sprache. AuBerdem wird der Bericht in den Sprachen Deutsch,

Englisch und Spanisch als PDF-Datei zum Herunterladen im Internet zur Verfiigung gestellt.

Kenn
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Wilhelm Zeller

Vorsitzender
des Vorstands
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vielleicht erinnern Sie sich noch: Im Geschiftsbericht des vergangenen Jahres schrieb
ich Thnen, dass das Jahr 2004 als das bislang teuerste Naturkatastrophenjahr in die
Geschichte der Assekuranz eingegangen ist. Dass dieser Negativrekord nur knapp ein
Jahr Bestand haben sollte, war schwer vorstellbar.

Sie kennen es hinreichend aus den Medien: Der Hurrikan ,Katrina“ verwiistete Ende
August 2005 in einem bislang ungekannten AusmaB die Stadt New Orleans und den
Siiden der USA. Mit einem geschitzten Marktschaden von 50 Milliarden Dollar
avancierte ,Katrina® zum teuersten Versicherungsfall aller Zeiten. Hinzu kamen die
drei Wirbelstirme ,Dennis”, ,Rita" und ,Wilma", die ebenfalls vordere Plitze in

der Liste der teuersten Naturkatastrophen eingenommen haben. Wir waren somit
von einer verheerenden Wirbelsturmsaison betroffen, sowohl was die Frequenz als
auch was die Intensitit betrifft. Und die weltweite Versicherungswirtschaft hatte sich
dariiber hinaus zahlreichen weiteren GroBschiden zu stellen.

Welche Auswirkungen hatten nun diese Ereignisse auf Ihr Unternehmen? Wir mussten
im Berichtsjahr fiir unseren Selbstbehalt eine GroBschadenbelastung von mehr als

einer Milliarde Euro verkraften; allein die Wirbelstiirme kosteten uns rund 800 Millionen
Euro. Diese historisch einmalige Belastung hat uns im wahrsten Sinne des Wortes
unseren Gewinn hinweggefegt. Das ist zwar schmerzlich, aber im Vergleich zu den meisten
anderen Unternehmen unserer Branche, die neben dem Gewinn mehr oder weniger viel
Kapital verloren haben, stehen wir trotz dieser auBerordentlichen Ereignisse als duBerst
finanzkraftiger Riickversicherer da. Wie ertragsstark Thr Unternehmen heute ist, kénnen
Sie daran ermessen, dass noch im Jahre 2001 - dem Jahr der Terrorangriffe auf New
York und Washington - die Hélfte der jetzigen GroBschadenbelastung geniigte, um den
gesamten operativen Gewinn aufzuzehren.

Auch wenn ich stolz darauf bin, dass Thr Unternehmen trotz dieser historisch einmaligen
Belastungen keinen Kapitalverlust hinnehmen musste, kann ich mit dem Ergebnis
natiirlich nicht zufrieden sein. Wie auch im Jahr 2001 schlagen Vorstand und Aufsichts-
rat fiir das Berichtsjahr keine Dividende vor. Vielleicht fragen Sie sich: Warum nicht?
Ich bin bereits mehrfach darauf angesprochen worden, dass wir doch objektiv in der




Lage seien, eine Dividende auszuschiitten. Das ist richtig. Aber: Damit wiirden wir
unsere Kapitalbasis schmélern, und diese ist ein entscheidender Faktor in der Beurteilung
unserer Finanzkraft durch die Ratingagenturen. Und ein iiberdurchschnittliches Rating -
das wir sowohl von Standard & Poor’s als auch von A.M. Best besitzen - ist heute mehr
denn je die Voraussetzung daflir, attraktives Geschift zeichnen zu kénnen. Ich hoffe
daher sehr, dass Sie unseren Dividendenvorschlag im Sinne einer starken Zukunft Ihres
Unternehmens sehen und mittragen konnen.

Ich méchte Thnen nun anhand unserer vier strategischen Geschiftsfelder den Verlauf
unseres Geschifts kurz skizzieren. Die Details bitte ich Sie, auf den Seiten 16 bis 44 in
diesem Bericht nachzulesen.

Uber die Schaden-Riickversicherung, unser grofBtes Geschaftsfeld, kann ich Thnen neben
der schon beschriebenen extremen GroBschadensituation nur Positives berichten:

Sieht man einmal von der Entwicklung der Katastrophenriickversicherung ab, so verlief
das librige Geschift ausgesprochen gut. In fast allen Segmenten boten sich uns gute
Chancen, profitables Geschift zu zeichnen. Raten und Konditionen bewegten sich weiterhin
auf hohem Niveau; durch die Wirbelstlirme des Jahres 2004 lieBen sie sich insbesondere
in den belasteten Sach-, Transport- und Katastrophensparten noch einmal verbessern.
Dennoch waren die historisch einmaligen Grofischdden nicht zu kompensieren. Wir haben
jedoch, wie wir das immer tun, in der Schaden-Riickversicherung sehr schnell unser
Augenmerk auf die Zukunft gerichtet: Hurrikan ,Katrina“ hat uns deutlich gemacht, dass
die Simulationsmodelle, die die Erst- und Riickversicherer zur Risikoanalyse und Preis-
kalkulation benutzen, nicht optimal funktionierten. Wir haben daher unmittelbar nach den
Schadenereignissen entsprechende Anderungen vorgenommen und Sicherheitszuschlige
in die Modelle eingearbeitet. So konnten wir zeitgerecht zu den Vertragserneuerungen am
1. Januar 2006 die Kumulkontrolle anpassen und die Preise entsprechend den neuen

Erkenntnissen verhandeln.

Mit der Entwicklung in der Personen-Riickversicherung bin ich voll zufrieden. Wir
gehoren mittlerweile auch hier zu den groBSten Anbietern der Welt. Nach dem riick-
laufigen Jahr 2004 liegen wir in diesem Geschiftsfeld wieder gut auf Wachstumskurs.
Die Impulse kamen primér von den europiischen Mirkten: In GroBbritannien bei-
spielsweise haben wir - inshesondere in der Rentenversicherung -~ wiederum verstirkt
Neugeschift zeichnen kénnen. Aber auch in den asiatischen Mérkten und in Stidafrika
entwickelten sich die Prdmien dynamisch. Einen viel versprechenden Zukunftsmarkt
sehen wir bei speziellen Produkten fiir Senioren. Anders als in den angelsachsischen
Markten wurde diese Zielgruppe in unserem Heimatmarkt bisher von den Versicherern
vernachlissigt.

Unser Geschéftsfeld Finanz-Riickversicherung hat nach den Pramienriickgingen der

vergangenen zwei Jahre wieder an Fahrt gewonnen. Insbesondere im vierten Quartal -



also nach den verheerenden Hurrikanen - nahm die Nachfrage nach Kapital ersetzenden
Quotenvertrigen zu. Gleichwoh! haben wir im Berichtsjahr immer noch einen Pramien-
und damit auch einen Ertragsriickgang zu verzeichnen. Inshesondere unter Beriick-
sichtigung der zukiinftigen Wachstumsaussichten bin ich jedoch mit dem Verlauf des
Geschéftsfelds Finanz-Riickversicherung nicht unzufrieden.

Im Geschiftsfeld Specialty Insurance haben wir im Berichtsjahr die Geschéftsprozesse
weiter optimiert. Nachdem wir bereits im Juli die Clarendon Insurance Group durch die
stirkere Spezialisierung auf Nischengeschéft neu positioniert hatten, haben wir im Laufe
des Jahres konsequent die Profilierung unseres Specialty-Geschifts vorangetrieben.
Auch wenn das Ergebnis flir das Berichtsjahr noch nicht befriedigen kann, so ist doch
bereits jetzt die Entwicklung hin zu einer profitableren Zukunft erkennbar.

Recht zufrieden bin ich mit dem Ergebnis unserer Kapitalanlagen. Dank des anhaltend
starken Mittelzuflusses aus der Versicherungstechnik sind die selbst verwalteten Be-
stdnde kriftig gestiegen und konnten so die schwécheren Renditen tiberkompensieren.
Angesichts der guten Entwicklung auf den Aktienmirkten haben wir im Berichtsjahr
auch in groBerem Umfang Gewinne realisiert, sodass sich das Netto-Kapitalanlage-
ergebnis gegeniiber dem Vorjahr sogar noch einmal leicht erhghte.

Unsere Aktie hingegen entwickelte sich im Berichtsjahr enttduschend. Die Nachricht im
November, dass wir infolge der hohen Schadenbelastung aus den Hurrikanen nur ein
ausgeglichenes Ergebnis erzielen wiirden, war fir den Kapitalmarkt ein Schock: Nach
einer durchaus erfreulichen Kursentwicklung bis August brach der Aktienkurs kurz-
zeitig tiber 7 9% ein, konnte aber danach trotz aulergewdhnlich hoher Umsitze dem
Abgabedruck standhalten und schlieBlich wieder Boden gut machen. Fiir mich ist dies
ein Indiz, dass gentigend Investoren das wirkliche Potenzial unserer Gesellschaft kennen
und derartige Kurseinbriiche zu Nachkidufen nutzen. Obwohl unsere Aktie im Berichts-
jahr nicht mit der Entwicklung der europdischen Aktienmdérkte mithalten konnte, haben
wir uns gegeniiber unserem internen VergleichsmafBstab, dem gewichteten ,ABN Amro
Rothschild Global Reinsurance Index*, in dem alle bérsennotierten Riickversicherer der
Welt abgebildet sind, behaupten kénnen, wenn auch nur knapp.

Was wird nun das laufende Jahr fiir Ihr Unternehmen bringen? Diesbeziiglich entspricht
es nicht nur unerschiitterlichem Optimismus, wenn ich Thnen sage, dass alle Zeichen
auf eine hervorragende Geschdftsentwicklung schlieen lassen. Haben wir im Berichts-
jahr die negativen Seiten einer immensen GroBschadenlast zu spiiren bekommen, so
kénnen wir nun - wie dies nach solchen Schadenereignissen nicht ungewohnlich ist -
von noch einmal gestiegenen Raten und verbesserten Konditionen profitieren:
Erwartungsgemal verlief die Vertragserneuerung in der Schaden-Riickversicherung

zum 1. Januar 2006 fiir [hr Unternehmen wiederum erfolgreich; der ,harte Markt hilt
weiter an. Als Riickversicherer mit hoher Kapitalkraft sind wir optimal aufgestellt, um an



den profitablen Marktchancen voll partizipieren zu kénnen. Und ich bin iiberzeugt, dass
sich die vorteilhaften Bedingungen in der Schaden-Riickversicherung bei den weiteren
Erneuerungsrunden dieses Jahres noch verstiarken werden - dann namlich, wenn der
Markt akzeptiert haben wird, dass die Simulationsmodelle und damit auch die Raten
nicht nur fiir Sturmrisiken in den USA, sondern auch fiir weitere Spitzenrisiken, wie
beispielsweise Erdbebendeckungen, nach oben angepasst werden missen.

Wir haben in den Verhandlungen zur Vertragserneuerung aber nicht nur Wert auf risiko-
addquate Preise gelegt, wir haben im Rahmen unseres aktiven Risikomanagements

auch Spitzenrisiken reduziert. Auflerdem haben wir im Zuge unseres Risikomanagements
erneut einen Transfer von Versicherungsrisiken in den Kapitalmarkt vorgenommen.

Mit dieser Transaktion konnte ein substanzieller Anteil unseres Katastrophen-Riickver-
sicherungsportefeuilles Kapital schonend geschiitzt werden. Damit sichern wir uns nicht
nur die erforderliche Zeichnungskapazitit, um von den weiterhin guten Marktchancen
zu profitieren, sondern wir halten zugleich unsere Kapitalkosten gering, verringern unsere
Ergebnisvolatilitit und erméglichen unseren Aktiondren eine hohere Eigenkapitalrendite.

Insgesamt sind unsere Geschiftsaussichten fiir 2006 sehr positiv: Wir gehen davon aus,
dass sich - wenn der GroBischadenverlauf im langjihrigen Durchschnitt liegt und negative
Entwicklungen an den Kapitalmirkten ausbleiben - im laufenden Geschiftsjahr ein
sehr gutes Gesamtergebnis erwirtschaften ldsst. Wir streben eine Eigenkapitalrendite
von mindestens 15 Prozent an - dies entspricht einem Konzerniiberschuss von rund
450 Millionen Euro.

Meine Vorstandskollegen und ich haben alles getan, Thre Gesellschaft in einem
schwierigen Jahr auf Kurs zu halten. Ich danke Ihnen - auch im Namen des Gesamt-
vorstands - sehr herzlich fiir Ihr Vertrauen, welches zu rechtfertigen wir uns weiterhin
bemiihen werden. Lassen Sie uns gemeinsam darauf hoffen, dass in diesem Jahr das
viel versprechende Potenzial Thres Unternehmens endlich voll zum Durchbruch kommt.

Mit freundlichen GriiBen
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Angaben zu den Mitgliedschaften in gesetz- discher Wirtschaftsunternehmen entnehmen Sie
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baren Kontrollgremien anderer in- und auslan- rung AG.
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DIE HANNOVER RUCK-AKTIE

Kursgewinne pragten das Bérsenjahr 2005 ...

2005 markiert die positive Trendwende an
den internationalen Kapitalmarkten. Insbeson-
dere die européischen Indizes reagierten mit
guter Performance auf die iiberwiegend positive
Stimmung der internationalen Kapitalmdrkte.
Viele Bérsenbarometer der ,alten Welt” konnten
so prozentual zweistellige Kurssteigerungen ver-
buchen. Der Deutsche Aktienindex (Dax) schloss
zum 31. Dezember 2005 mit 5.408 Zahlern, einer
Steigerung von 27,1 %, und markierte im vierten
Quartal sein neues Jahreshoch von 5.459 Punkten.

Wie bereits im Vorjahr entwickelte sich auch
im Jahr 2005 der MDax, der index fiir mittel-
grofie Werte der Deutschen Borse, mit +36,0 %
besser als der Dax. Der ELroStoxx50 blieb mit

+21,3 % ein wenig hinter den beiden deutschen
Indizes zurlick.

Aktiondrsstruktur in %

Privatanleger (17)

fnstitutionelle
[nvestoren
(32)

Talanx (51)

. auch bei den meisten Versicherungswerten

Zwar kam es im Berichtsjahr bei den inter-
nationalen (Rlck-)Versicherungsgesellschaften
fast liberall zu massiven Gewinn- und teilweise
auch zu Kapitaleinschnitten, die sich im dritten
Quartal zunachst auch negativ auf die Aktien-
kursentwicklung der gesamten Branche auswirk-

ten: zum Jahresende aber holte der deutsche
CDax-Versicherungen wieder kréftig auf und
schloss mit +31,2 %. Dies spiegelt zum einen si-
cherlich die freundliche Bérsenstimmung wider,
zum anderen aber auch den optimistischen Aus-
blick fiir die Versicherungsbranche.

Die Performance der Hannover Riick-Aktie seit Bérsengang im Vergleich zu géngigen deutschen Indizes

in %
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Die Hannover Riick-Aktie im Vergleich zum gewichteten ABN Amro Rothschild Global Reinsurance Index

o - N e

95

OT T 1T T 1T T T T T 1T T T T 1

T T T T T T T T T

O PP PP PSP 6 PP PP PP
§ ,90 FEE E O OO PP S O Qo 00" RO R 00"@02006 & Oo"@oﬁ

NARRY
& \\o‘ & \&0\ \@G Q\\ © $\o‘ Q\o\ \@ & \@\ \\\\ \\\\ g\‘ 0}; @s‘ ) \,z‘ & o@ o @ )
\O\O\ONmz b% \*\5 W %“wz@ D
%. \ ’]?’ ‘( ‘( << '1« \ 'L gk ")Q‘Q Q;Q ,,L 0 0 $04 $0 011' Q:l’ 00
P Ve o WAV oN A o L

Wl Hannover Riick-Aktie

T AA Global Reinsurance Index

Der ABN Amro Rothschild Global Reinsurance index bildet alle borsennotierten Rickversicherer der Welt ab. Unser strategisches Ziel ist eine Kursentwickiung,
die in einem gleitenden Drei-Jatres-Durchschnitt iiber der Performance dieser Benchmark liegt.

Die Hannover Riick-Aktie: auch in stiirmischen Zeiten ein sicherer Wert ...

Unser Wert konnte im Berichtsjahr mit der
hervorragenden Entwicklung der europégischen
Aktienmérkte nicht mithalten. Die Hannover
Riick-Aktie zeigte bei einem Jahresschlusskurs
von 29,93 EUR zwar eine insgesamt positive
Tendenz von +4,1 %, blieh jedoch deutlich hin-
terihrem Jahreshoch von knapp 33 EUR zuriick.

Der Kurs unserer Aktie wurde durch die An-
passung unserer Gewinnprognose infolge der

Rekord-GroBschadenlast und die Mdglichkeit ei-
nes Dividendenausfalls im Spatsommer merklich
belastet. Dank unseres Risikomanagements und
der Uberdurchschnittlichen Diversifizierung un-
seres Geschafts hat die Hannover Riick jedoch
trotz allem kein Eigenkapital verloren und ihre
sehr guten Ratings behaupten kénnen. Diese
Entwicklung fiihrte zum Jahresende wieder zu
einer deutlichen Erholung unserer Aktie - zeit-
weise sogar Uber die 30-Euro-Marke,

. und im internationalen Branchenvergleich kein Mauerbliimchen

Gegen unseren internen Vergleichsmaf-
stab, den gewichteten ABN Amro Rothschild Glo-
bal Reinsurance Index, konnte sich die Hannover
Riick-Aktie auch in diesem schwierigen Jahr wie-
der behaupten - wenn auch nur knapp. Nach-
dem unser Wert im Jahr 2004 den index noch
beeindruckend geschlagen hatte, behielt er im
Berichtsjahr mit +0,1 Prozentpunkten einen nur
noch kleinen Vorsprung.

In dem fir uns strategisch mafgeblichen
gleitenden Drei-Jahres-Durchschnitt entwickelte
sich die Hannover Riick-Aktie mit +6,4 Prozent-
punkten klar besser als der internationale MaR-
stab.



Aktie bei positivem Ausblick immer noch ,zuriickhaltend” bewertet

Der positive Ausblick auf das Geschaftsjahr
2006 starkt das Vertrauen der Anleger in die
Hannover Riick-Aktie. Die Kursprognosen der
Analysten flir die Hannover Riick-Aktie liegen
derzeit im Schnitt bei etwa 32 EUR. Bei einem
Kurs von rund 30 EUR ergibt sich auf Basis der
Konsensus-Gewinnschatzung fiir das Jahr 2006
ein Kurs-Gewinn-Verhéltnis (KGV) von rund 8.
Zum 31. Dezember empfahlen 14 der in Bloom-
berg erfassten 31 Analysten, also etwa 45 %, die
Hannover Riick-Aktie zum Kauf. Die &uBerst dyna-
mische Entwicklung der Hannover Rick-Aktie
zum Jahresbeginn 2006 ist Beweis fiir das Kurs-
potenzial, das mit der Branche und unserem Wert
verbunden ist.

Aktiondrsstruktur nach Landern
in % vom Streubesitz

Frankreich (3)W ) s
Belgien (4) T eitere 100 Lander (2)

-
Schweiz (5)o—
Luxemburg (6) o—=

GroBbritannien
{14)
USA(\E)\’ Deutschland (47)

Unsere internationalen Investor-Relations-Aktivitdten

Das Hannover Riick-Bdrsenjahr 2005 wur-
de wieder durch vielfaltige Investor-Relations-
MaBnahmen unterstiitzt. Unser Ziel ist dabei, den
Bekanntheitsgrad unserer Aktie international
noch weiter zu erhéhen und die Kapitaimarkt-
teilnehmer umfassend, regelmé&Big und zeitnah
iiber die Geschéaftsentwicklung der Hannover
Rlick zu informieren. Neben zahlreichen Road-
shows zu den wichtigsten Finanzplatzen der Welt
(19), diversen Investorenkonferenzen und Aktien-
foren fiir Privatanleger (27), internationalen Tele-
fonkonferenzen (27) sowie Besuchen von Inves-

Analystenbewertungen der Hannover Riick-Aktie

torendelegationen und Finanzanalysten bei uns
in Hannover (33) fihren wir seit 2000 jedes Jahr
auch Investorenseminare durch. Dariiber hinaus
pflegten wir im abgelaufenen Geschaftsjahr ins-
gesamt rund 2.000 regelmaBige Kontakte via Te-
lefon und E-Mail mit unseren Ansprechpartnern
im Kapitalmarkt. Auf unserem achten ,Internatio-
nal Investors' Day"am 1. Juli lieBen sich bei unsin
Hannover knapp 60 internationale Kapitalmarkt-
experten (ber Einzelheiten unserer Strategie-
Revision sowie die Besonderheiten unserer vier
Geschéftsfelder informieren.
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B Verkaufen T Untergewichten [ Haiten Summe 147 34 35 42 36

Ubergewichten [ Kaufen

Mit unserer IR-Online-Arbeit belegten wir
im Handelsblatt-Ranking der Investor-Relations-
Internetseiten aller bérsennotierten deutschen
Unternehmen gleich zweimal in Folge ~ 2005
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und 2006 - den 1. Platz im MDax sowie in der
deutschen Versicherungsbranche. Von allen bor-
sennotierten deutschen Unternehmen gehoren
wir zu den zehn besten mit Rang 7 bzw. 9. Dieser




Erfolg ist fir uns Ansporn, uns kontinuierlich wei-
ter zu verbessern: Seit kurzem stellt die Hannover
Rick auf ihren Investor-Relations-Internetseiten
und im IR-Online-Magazin als zuséatzlichen Ser-

vice ihre ,Equity Story" bereit — ein unter dem
Titel ,Der etwas andere Riickversicherer” auch
als Broschiire erhaltlicher Kurziiberblick der Han-
nover Rick aus Sicht des Kapitalmarkts.

Angaben zur Aktie
in EUR 2005 2004 2003" 20027 2001"
Ergebnis je Aktie (verwdssert) 041 2,32 324 2,75 on
Ausschiittung je Aktie - 1,00 0,95 0,85 -
Kérperschaftsteuergutschrift - - - ~ -
Bruttoausschiittung - 1,00 0,95 0,85 -
" Auf US GAAP-Basis
International Securities
Identification Number (ISIN): DEQ00 8402215
Bdrsenkdirzel: Aktie: investdata: HNR1
Bloomberg: HNR1.GY
Reuters: HNRGn.DE
HNRGn.F
ADR: HVRRY
Bérsenplatze: Deutschland

Aktiengattung:

Erste Notierung:

Aktionarsstruktur
zum 31. Dezember 2005:

Grundkapital
zum 31. Dezember 2005:

Zahl der Aktien
zum 31, Dezember 2005:

Marktkapitalisierung
zum 31. Dezember 2005:

Hdchstkurs am 7. Marz 2005:
Tiefstkurs am 22. September 2005:

Hauptversammlung:

Notiert an allen deutschen Wertpapierbérsen und Xetra;
Frankfurt und Hannover im amtlichen Handel

USA
American Depositary Receipts (Level 1 ADR-Programm),
OTC (over-the-counter market)

Namens-Stammaktien, nennwertlos

30. November 1994

51,2 % Talanx AG
48,8 % Streubesitz

32,69 EUR

26,45 EUR

12. Mai 2006, 10.30 Uhr
Hannover Congress Centrum
Kuppelsaal
Theodor-Heuss-Platz 1-3
30175 Hannover
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UNSERE STRATEGIE

Eigenkapitalrendite nach Steuern

kurz und blindig

Unser oberstes strategisches Ziel besteht
darin, uns als uberdurchschnittlich profitable, opti-
mal diversifizierte und wirtschaftlich eigenstan-
dige Riickversicherungsgruppe wertorientiert zu
entwickeln. Alle anderen Ziele leiten sich daraus
ab und sind diesem Oberziel untergeordnet.

in %
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Uberdurchschnittliche Profitabilitat

Das heiB}t fiir uns, dass wir einer der drei profi-
tabelsten Riickversicherer weltweit sein wollen
in puncto:

® Eigenkapitalrendite und
¢ jahrliches Wachstum des Ergebnisses je Aktie

Optimale Diversifizierung

Darunter verstehen wir:

e Erwirtschaften maximaler Gewinne mit unserem
vorhandenen Eigenkapital durch

* flexiblen Einsatz des Kapitals in den Geschéfts-
feldern, Regionen und Sparten, die jeweils den
héchsten Gewinn erwarten lassen

Wirtschaftliche Eigenstandigkeit

Das bedeutet fiir uns:

* Finanzierung des Wachstums mit
selbst erwirtschafteten Gewinnen

* Vermeidung von Schieflagen, die Zuschiisse
der Aktionare erfordern wiirden

Strategische Ziele, Grundsatze und Handlungsfelder

Strategische Ziele

1. Gewinnziel
* Mindest-Eigenkapitalrendite
750 Basispunkte (iber risikofreiem Zins
e Jahrlich zweistelliges Wachstum von
- operativem Ergebnis (EBIT)
- Gewinn je Aktie
- Buchwert je Aktie
{Triple-10-Target)

2. Kapitalmanagement
¢ Ausrichtung der Kapitalausstattung an
- eigener Risikomodellierung
(fr das Risk-Based-Capital) sowie
- Anforderungen der BaFin und der Rating-
agenturen {fiir die Capital-Adequacy-Ratio)
¢ Vorrangiger Einsatz von Hybridkapital
und anderen Eigenkapitalsubstituten
® Rating: S&P AA- bzw. A.M. Best A
* Kapitalallokation dort, wo die héchsten
Renditen zu erwarten sind

12

3. Aktienkurs
e Performance-Ziel:
iiber Global Reinsurance Index
* Zielerreichung durch
- kontinuierliche Gewinnsteigerung und
- (iberdurchschnittliche IR-Aktivitaten




Strategische Grundsatze

4. Investitionen
Bevorzugt:
e zur Erreichung eines optimal
diversifizierten Portefeuilles
e fir geografische, sparten- und
produktbezogene Prioritatsbereiche

5. Wachstum
¢ Primdar organisch
¢ Zukdufe nur in der Personen-
Riickversicherung
¢ Keine Kapitalbeteiligungen
an Erstversicherern

6. Kapitalanlagen
e Struktur ausgerichtet an kontinuierlicher,
dynamischer Finanzanalyse und Erforder-
nissen der Liquiditat und kongruenten
Wahrungsbedeckung
* Mindestrendite: risikofreier Zins
zzgl. Kapitalkosten

7.0Organisation und Infrastruktur
¢ Organisation
- orientiert sich an Geschéftsprozessen
- ist effektiv und effizient
- sichert Know-how und
Kostenfiihrerschaft
¢ Optimale Unterstiitzung der Geschéafts-
prozesse durch Informations- und
Kommunikationssysteme
¢ Rechnungswesen
- berlicksichtigt interne und
externe Berichtsanforderungen
- unterstiitzt durch transparente und
zeitnahe fnformationen unsere
Geschaftsprozesse

8. Personalpolitik
o Wir bieten attraktive Arbeitsplatze flr
- ambitionierte
- leistungsorientierte

Strategische Handlungsfelder

10. Performance Excellence
¢ Ganzheitliches Managementsystem
zur Umsetzung der Strategie

-sich mit den Unternehmenszielen
identifizierende Mitarbeiter

e Kontinuierliche Férderung von
Qualifikation und Motivation

e Forderung von unternehmerischem
Denken auf allen Ebenen

¢ GroBtmdgliche Delegation von Aufgaben,
Befugnissen und Verantwortung

¢ Fiihren mit Zielen

e Erfolgsorientierte Vergitung

9. Unternehmenssteuerung und
Risikomanagement
e Intrinsic Value Creation ist unser
zentrales Steuerungsinstrument
¢ Umfassendes Risikomanagement
verhindert Existenzgefahrdung

Gewinn je Aktie

in EUR
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e Systematischer und kontinuierlicher
Verbesserungsprozess unterstiitzt durch
¢ externe Begutachtungen
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DER HANNOVER RUCK-KONZERN

Weltweit prédsent

Europa

Hannover Riickversicherung AG
Hannover, Deutschland

E+S Riickversicherung AG

H Hannover, Deutschland
Amerika (55.5%)

Hannover Riickversicherung AG
Canadian Branch - Chief Agency
Toronto, Kanada

Hannover Riickversicherung AG
Canadian Branch - Facultative Office
Toronto, Kanada

Clarendon [nsurance
Group, Inc.

New York, USA
(100,0 %)

Praetorian Financial Group, Inc.
New York, USA
(100,0 %)

£,
Hannover Re {
Advanced Solutions

s
US Representative Office {.m

Itasca/Chicago, USA ol :

\’ |
Hannover Life Reassurance "ﬁ‘)‘; ‘ ™,
Company of America /
Orlando, USA
(100,0 %)

Hannover Re (Bermuda) Ltd.
Hamilton, Bermuda
(100,0 %)

Hannover Services
(México) S.A. de C.V.
Mexiko-Stadt, Mexiko
(100,0 %)

Afrika

Hannover Life

Reassurance Africa Limited
Johannesburg, Siidafrika
{100,0 %)

Hannover Reinsurance
Africa Limited
Johannesburg, Stdafrika
(100,0 %)

Compass Insurance

. . Company Ltd.
Prozent-Angaben = Anteil am Kapital R
; Johannesburg, Stidafrika
Ad '
Die Adressen unserer Standorte (1000 %)

finden Sie auf den Seiten 157 bis 159
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E+S Reinsurance (Ireland) Ltd.
Dublin, Irland
(100,0 %)

Hannover Life Reassurance
(ireland) Limited

Dublin, Irland

(100,0 %)

Hannover Reinsurance (Dublin) Ltd.
Dublin, irland
(100,0 %)

Hannover Reinsurance
(Ireland) Ltd.

International Insurance Company
of Hannover Ltd.
Bracknell/Berkshire,
GroBbritannien

(100,0 %)

Hannover Life Reassurance (UK) Limited
Virginia Water/London,

GroBbritannien

(100,0 %)

Hannover Services (UK) Ltd.
Virginia Water/London,
GroBbritannien

(100,0 %)

Dublin, Irland y
(100.0 %) /\

Hannover Riickversicherung AG
Stockholm Branch
Stockholm, Schweden

International Insurance Company
of Hannover Ltd.

Scandinavian Branch

Stockholm, Schweden

Hannover Re

Gestion de Réassurance France S.A.
Paris, Frankreich

(100,0 %)

Hannover Riickversicherung AG
Succursale francaise

pour la Réassurance Vie

Paris, Frankreich

Hannover Re Services ltaly Srl
Mailand, Italien
(99,6 %)

HR Hannover Re,
Correduria de Reaseguros, S.A.

Australien

Hannover Riickversicherung AG
Australian Branch- Chief Agency
Sydney, Australien

Hannover Life Re of Australasia Ltd
Sydney, Australien
(77,9 %)

/:& e Madrid, Spanien
( /@,/ __}vsb‘ {100,0 %)
o5 2
S /", T
( J‘:}//}:ﬂ’
Asien

Hannover Riickversicherung AG
Seoul Representative Office
Seoul, Korea

Hannover Re Services Japan KK
Tokio, Japan
(100,0 %)

Hannover Riickversicherung AG
Shanghai Representative Office
Shanghai, China

Hannover Riickversicherung AG
Taipei Representative Office
Taipeh, Taiwan

Hannover Riickversicherung AG
Hong Kong Branch
Hongkong, China

Hannover Riickversicherung AG
Malaysian Branch
Kuala Lumpur, Malaysia
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LAGEBERICHT

Wirbelsturm ,Katrina"
wird zum bislang

teuersten Ver-

sicherungsschaden
aller Zeiten

des Hannover Riick-Konzerns

Wirtschaftliches Umfeld

Der Aufschwung der Weltwirtschaft hat sich
im Laufe des Berichtsjahres fortgesetzt. Die Kon-
junktur erwies sich als robust, obwohl die Energie-
preise deutlich gestiegen sind.

Das Wachstum der wichtigen US-Wirtschaft
wird nach wie vor durch den privaten Konsum und
durch Investitionen gefordert. Auch die mehr-
fachen Leitzinserhdhungen der Federal Reserve
Bank und die schweren Hurrikane konnten diese
Entwicklung nicht bremsen.

Als weiterer, verldsslicher Wachstumsmotor
fiir die Weltwirtschaft hat sich wiederum China
prasentiert. Seit Jahren werden dort signifikante
Impulse insbesondere fiir den Welthande! gesetzt;
allerdings sind bereits Zeichen fiir eine beginnen-
de Abkihiung zu erkennen.

Die schwache Konjunktur im Euroraum war
in der ersten Halfte des Berichtsjahres von der
weiterhin stagnierenden Binnennachfrage ge-

Geschaftsverlauf

Nachdem bereits das Jahr 2004 durch eine
hohe Belastung aus Naturkatastrophen gekenn-
zeichnet war, haben wir im Berichtsjahr erneut
eine auBergewdhnlich aktive und schadentréach-
tige Hurrikansaison erlebt. Allein der Wirbelsturm
.Katrina" ging als der bislang teuerste Versiche-
rungsschaden aller Zeiten in die Geschichte der
Assekuranz ein, und auch die Hurrikane ,Rita"
und ,Wilma" brachten fiir die Versicherungswirt-
schaft — auch fiir die Hannover Rick - signifi-
kante Schadenbelastungen mit sich. Aus diesen
und weiteren Schaden hatten wir eine Netto-
GroBschadenbelastung von tber 1 Mrd. EUR zu
verkraften.

Das {ibrige Geschdft der Schaden- wie auch
der Personen-Rliickversicherung verlief hingegen
sehr erfolgreich. Zwar konnte die Rekordschaden-
last nicht ohne Auswirkungen auf das Ergebnis
bleiben: Im November 2005, nachdem sich das
gesamte Ausmal des ,Katrina"-Schadens abzeich-
nete und auch ,Rita” und ,Wilma" sich zu verhee-
renden GroBschaden entwickelt hatten, mussten
wir unsere Gewinnprognose auf ein nur noch aus-
geglichenes Ergebnis reduzieren. Dass wir jedoch
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pragt. !Im Sommer 2005 setzte allerdings eine
wirtschaftliche Belebung ein. Dazu trugen vor al-
lem der Export und die Binnennachfrage bei, wo-
bei allerdings der darin enthaltene private Kon-
sum wiederum nur verhalten gestiegen ist. Mit
einer Erhéhung der Leitzinsen um 25 Basispunkte
hat die Européische Zentralbank am 1. Dezem-
ber begonnen, die geldpolitischen Ziigel anzuzie-
hen und somit schwelende Inflationsrisiken ein-
zuddmmen.

Auch in Deutschland konnte die Konjunktur
im Zuge der anhaltend kraftigen Expansion der
Weltwirtschaft im Berichtsjahr an Fahrt gewinnen.
Getragen ist diese Entwicklung in erster Linie vom
Export. Moderate Preis- und Kostenentwicklungen
im Land sowie die Abwertung des Euro waren da-
bei hilfreich. Die Binnennachfrage erholte sich je-
doch nur schleppend. Hier macht sich der noch
immer schwache private Konsum bemerkbar. Die
anhaltend hohe Arbeitslosigkeit und die Verteue-
rung der Energiepreise wirkten hier bremsend.

angesichts dieser immensen Schaden keinen Kapi-
talverlust hinnehmen mussten, ist ein Beleg fr
die gute Diversifizierung und Qualitdt unseres
Portefeuilles. Dies unterstreicht die nachhaltige
Ertragskraft der Hannover Riick.

Bruttoprédmie nach Landernin %

Afrika (2)
Asien (4)

Lateinamerika (2)
-]

Australien (4) o

Deutschland {13)

s

Restliches Europa (30) Nordamerika (45)

Im Konzernjahresabschluss fiir das Jahr
2005 haben wir erstmals die Rechnungslegungs-
grundsétze der International Financial Reporting
Standards (IFRS} vollumfanglich angewendet.
Die Werte des Vorjahres sind ebenfalls auf IFRS
angepasst.




Nachdem wir im Vorjahr noch ein operati-
ves Ergebnis (EBIT) von 538,8 Mio. EUR erreicht
hatten, lag es im Berichtsjahr nur noch bei 122,2
Mio. EUR. Der Konzerniiberschuss reduzierte sich
von 279,9 Mio. EUR auf 49,3 Mio. EUR. Der Ge-
winn je Aktie betrdgt 0,41 EUR (2,32 EUR).

Die Bruttoprdmie fiir den Hannover Riick-
Konzern erhohte sich gegeniiber dem Vorjahr
um 1,1 % auf 9,7 Mrd. EUR (9,6 Mrd. EUR). W&h-
rungskurseffekte wirkten sich mit 0,2 % dabei
geringfligig unterstltzend aus. Wachstumstreiber
waren im Berichtsjahr die Geschaftsfelder Scha-
den- und Personen-Riickversicherung. Auf Grund
eines erhéhten Selbstbehalts stieg die Nettopra-
mie mit 2,2 % etwas starker auf 7,7 Mrd. EUR
(7,6 Mrd. EUR).

Weitgehend zufrieden sind wir mit der Ent-
wicklung an den Kapitalmarkten. Trotz unserer
weiterhin defensiven Ausrichtung des Bondporte-
feuilles liegen wir mit unseren Ergebnissen Uber
Plan: Dank eines starken Mittelzuflusses aus der
Versicherungstechnik stiegen unsere selbst ver-
walteten Kapitalanlagen auf 19,1 Mrd. EUR
(16,0 Mrd. EUR) an. Dieser Volumenanstieg kom-
pensierte die gesunkene Durchschnittsrendite,
sodass die ordentlichen Kapitalanlageertrage mit
671,8 Mio. EUR Uber dem Niveau des Vorjahres
(604,5 Mio. EUR) liegen. Aus dem Abgang von
Kapitalanlagen wurden im Berichtszeitraum Ce-
winne von insgesamt 272,2 Mio. EUR erwirtschaf-
tet. Dem standen Verluste in Hohe von 110,0 Mio.
EUR gegenlber. Im Vergleich zum Vorjahr be-
deutet dies einen leicht verminderten Saldo von
162,2 Mio. EUR (167,4 Mio. EUR). Noch starker
reduzierten sich jedoch die Abschreibungen, sodass
sich insgesamt ein leicht verbesserter auBer-
ordentlicher Ergebnisbeitrag ergab. Das Netto-
Kapitalanlageergebnis verbesserte sich gegen-
iber der Vergleichsperiode somit um 4,1 % auf
1.123,7 Mio. EUR (1.079,9 Mio. EUR).

Im Mai des Berichtsjahres hat die Hanno-
ver Riick eine nachrangige Schuldverschreibung
in Hohe von 500 Mio. EUR begeben und parallel
dazu den Haltern der 2001 emittierten Anleihe
in Hohe von 350 Mio. EUR einen Umtausch in
den neuen Bond angeboten. Mit dieser Umwand-
lung in ein starker nachrangiges und unbefris-
tetes Papier und der Emission von zusatzlichem
Hybridkapital haben wir das niedrige Zinsniveau
genutzt und unsere Kapitalbasis weiter optimiert.
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Die Anleihe ist von den Ratingagenturen und der
Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) als Eigenkapitalsubstitut anerkannt.

Angesichts eines schadentrdchtigen Be-
richtsjahres sind wir stolz darauf, dass unsere
Eigenkapitalbasis nicht beeintrachtigt wurde.
Dies sowie die Tatsache, dass die flir uns wichti-
gen Ratingagenturen Standard & Poor's und A.M.
Best unsere Finanzkraft nach wie vor mit sehr
guten, iiberdurchschnittlichen Ratings bewerten
(AA- verystrong” bzw. A ,excellent”), schafft uns
eine hervorragende Basis, unser Geschéft profi-
tabel betreiben zu kénnen.

Trotz immenser
Schadenbelastung
Eigenkapitalbasis
unbeeintrachtigt

Haftendes Kapital

in Mio. EUR
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Ein wesentliches Mittel des Risikomanage-
ments ist fiir uns weiterhin die Retrozession; d. h.,
wir geben Teile der von uns in Deckung genom-
menen Risiken wieder an andere (Rick-)Versiche-
rer ab. Zum Jahresende erreichten die Anteile
an der Rickstellung fiir nicht abgewickelte Ver-
sicherungsfalle dabei einen Stand von 4,7 Mrd.
EUR (4,2 Mrd. EUR). Diese Steigerung beruht im
Wesentlichen auf den Retrozessionen der Hurri-
kanschaden im Berichtsjahr. Da die Abwicklung
der Forderungen iiberwiegend kurzfristiger Natur
ist, rechnen wir schon im Jahr 2006 wieder mit
einem Riickgang. Nach wie vor legen wir auB3eror-
dentlichen Wert auf die Qualitat unserer Retrozes-
siondre: Uber 93 % der Gesellschaften, zu denen
wir Geschaftsbeziehungen unterhalten, werden
von Standard & Poor's mit einem so genannten
Investment-Grade-Rating von ,BBB" oder besser
eingestuft.



Raten und
Konditionen weiterhin
auf hohem Niveau

Unsere Geschéaftsfelder

Die Hannover Riick betreibt insgesamt vier
strategische Geschaftsfelder: die Schaden-, Per-
sonen- und Finanz-Rickversicherung sowie Spe-
cialty Insurance. Neben dem nachfolgend be-

Schaden-Riickversicherung

Mit einem Anteil von 48 % am Gesamt-
portefeuille ist die Schaden-Riickversicherung
unser grotes und bedeutendstes Geschéftsfeld.
Nie zuvor war ein Jahr von zwei so gegensétzli-
chen Entwicklungen gekennzeichnet: Zum einen
erfuhr die Schaden-Riickversicherung eine histo-
risch einmalige Belastung aus Naturkatastro-
phen; zum anderen boten sich uns sehr gute
Chancen, profitables Geschéft zu zeichnen, Die
Raten und Konditionen bewegten sich weiterhin
auf hohem Niveau und konnten sich sogar noch
verbessern. Dies galt insbesondere fiir die von den
schweren Wirbelstiirmen im Jahre 2004 getroffe-
nen Sparten Sach- und Katastrophenrlckversiche-
rung sowie fir die Transportriickversicherung
(inkl. Meerestechnik). So konnten wir auch im Be-
richtsjahr von vorteilhaften Marktbedingungen
profitieren.

Im Berichtsjahr erhéhte sich die gebuchte
Bruttopramie in der Schaden-Riickversicherung
um 12,0% auf 4,7 Mrd. EUR. Wahrungskurs-
effekte wirkten sich mit 0,3 % nur geringflgig
unterstiitzend aus. Angesichts der guten Qualitat
des Geschéfts haben wir unseren Selbstbehalt

Kennzahlen zur Schaden-Riickversicherung

schriebenen Ceschaftsverlauf findet sich in der
Segmentberichterstattung des Jahresabschlusses
eine Darstellung der Bilanz- und Ergebniskom-
ponenten fiir jedes einzelne Geschéaftsfeld.

Bruttopramie pro Geschéftsfeld in %

? Finanz-Ruckversicherung (9)

~1

Specialty
Insurance
(18)

Personen- Schaden-
Riickversicherung Riickversicherung
(25) (48)

noch einmal auf nun 84,4 % (83,0 %) erhoht. Die
verdiente Nettoprdmie stiegum 13,4 % auf3,9
Mrd. EUR (3,5 Mrd. EUR).

Nachdem wir bereits im Vorjahr starke Be-
lastungen aus Naturkatastrophen hinnehmen
mussten, gestaltete sich das Berichtsjahr noch
schadenreicher. Wir haben 2005 eine auBerge-
wohnlich heftige Wirbelsturmsaison erlebt, so-
wohl was die Frequenz als auch was die Schwere
betrifft: Der Hurrikan ,Katrina" mit einem der-

‘ in Mio. EUR 2005 +/-Vorjahr 2004 2003" 2002% 2001
Gebuchte Bruttopramie 47168 +120% 42111 4787] 60200 49385

" Verdiente Nettoprimie 30200 « +134% 34562 35000 35027 29893
Versicherungstechnisches Ergebnis -502,1 : -609,8 % 985 1411 130,8 4813 R
Kapitalanlageergebnis 5407  4227% 4407 3934 2550 3614
Operatives Ergebnis (EBIT) 348 1075% 4630 4659 3056  -406
Konzemiberschuss/-fehlbetrag . 43 984% 2707 1670 1541 755 |
Ergebnis je Aktie in EUR 004 224 152 159 075 %
Selbstbehalt 844% 83.0% 722% 627%  67.8%
KombinierteSchadéEn-‘/Kois{éerquz)ter77 ‘ 1128% : 97.2% 96,0 % 963% 1165%

" Auf US GAAP-Basis
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zeit geschatzten Marktschaden von mindestens
50 Mrd. USD hat sich zur teuersten (Natur-)Katas-
trophe aller Zeiten entwickelt. Hinzu kamen mit
,Dennis”, Rita" und ,Wilma" drei weitere scha-
denreiche Wirbelstiirme. Dariiber hinaus hatte
die Branche auch noch zahlreiche andere Natur-
katastrophen und GroBschdden zu verkraften, so-
dass sich das Berichtsjahr fiir die Assekuranz zum
bislang teuersten entwickelte, auch was den rela-
tiven Anteil der Katastrophen an den Pramien-
einnahmen betrifft.

Auch flir die Hannover Riick brachten diese
Schadenereignisse eine bislang nicht gekannte
Belastung aus Naturkatastrophen mit sich. Allein
die Hurrikane ,Katrina“, ,Rita” und ,Wilma" be-
deuteten flir uns eine Nettobelastung von
797,9 Mio. EUR. Aus diesen und weiteren Grof3-
schaden — etwa dem Wintersturm ,Erwin" in Nord-
europa, der Flut in der Alpenregion, dem Schaden
an einer Olplattform im Indischen Ozean, meh-

Lagebericht | Schaden-Riickversicherung

Zusammensetzung der Bruttoprdmie in der
Schaden-Riickversicherung nach Sparten in %

Kredit/Kaution (6) ~ Sonstige (3)

]

Transport/
Luftfahrt (17) Haft-

pflicht (40)

Sach (34)

Abgesehen von der hohen GroBschaden-
belastung sind wir mit der Entwicklung in der
Schaden-RUckversicherung insgesamt sehr zufrie-
den; im nicht katastrophenexponierten Geschaft
konnten wir gute Ergebnisse erzielen. Dies trug
dazu bei, dass unsere Schaden-/Kostenguote trotz
der Wirbelstiirme nicht héher ausgefallen ist.

Wirbelstiirme
verursachen eine
bislang unbekannte

reren Luftfahrtschaden sowie einer Uberschwem- S;ff:tzhna; o
mung in Mumbai, Indien - resultierte eine Netto- Das versicherungstechnische Ergebnis ist
Schadenbelastung von 1,0 Mrd. EUR (287,2 Mio. infolge der enormen GroBschadenbelastung ge-
EURY}. Dies entspricht 26,3 % der Nettopramie; genlber dem Vorjahr deutlich auf -502,1 Mio.
im Vorjahr lag der Wert bei 8,3 %. Dass wir trotz- EUR (98,5 Mio. EUR) zuriickgegangen. Das Kapi-
dem eine kombinierte Schaden-/Kostenquote talanlageergebnis verbesserte sich dank eines
von 112,8% (87,2 %) erreichen konnten, spricht starken versicherungstechnischen Cashflows und
fir die gute Diversifizierung und hohe Qualitat realisierter Gewinne dagegen um 22,7 % auf
unseres Schaden-Riickversicherungsgeschéfts. 540,7 Mio. EUR (440,7 Mio. EUR). Unter dem
GroB3schdden signifikant tiber dem langjahrigen Durchschnitt*
in Mio. EUR / L7.5 s 2095 1020
-
497
500 472 N 449 B
400 F— 370
341
300 —
240 235
200 - '1 164 —
102 103
100 5 s 5 ﬂ e —
oM & B[

& & & & & S & & @0& @06’
GroB8schadeniast .

3% 2% 12% 19% 14 % 36% 6% 2% [ 1% 44%
[ 1% T% 3% 2% £% 22 % 6% 2% 8% 6%
I 5rutto 1 Netto [T Langjéhriger GroBschadendurchschnitt

*1996-2004 = 5 % und 2005 = 6 % der verdienten Nettoprémie der Schaden-Riickversicherung
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|
denn auch ein klimatischer Zyklus erstreckt sich Giber einen Zeitraum v

n.
Als gesichert kénnen wir annehmen, dass die Intensitat der Stlirme zugenommen hat. Und

dies hat zu einer hoheren Schadenbelastung fir die (RUck—)Versicheref gefiihrt. Die Asse-
kuranz wird sich dieser Herausforderung stellen.




Marktposition in
Deutschland
ausgebaut

Strich bedeutet dies ein um 107,5 % verringer-
tes operatives Ergebnis (EBIT) von -34,8 Mio. EUR.
Auf Grund einer geminderten Steuerlast schlieft

Deutschland

Die Geschaftsentwicklung in unserem
Heimatmarkt verlief insgesamt sehr zufrieden
stellend. Allerdings kam es im industriellen
Feuergeschaft zu einer spurbaren Zunahme an
GroBschadden, sodass die Ergebnisse auf der Erst-
versicherungsseite nur noch knapp ausreichend
waren. In der Kraftfahrtversicherung sanken die
Originalpramien um 2,5 %; eine weiter abneh-
mende Schadenfrequenz und stabile Durch-
schnittsschaden konnten diesen Trend jedoch
nochmals ausgleichen. In der Haftpflichtsparte
wie auch im Katastrophengeschaft waren keine
nennenswerten Vorkommnisse zu verzeichnen.

in der Riickversicherung waren im Berichts-
jahr auskdmmliche Raten und Konditionen zu
erzielen; eine Aufweichung des Marktes blieb
aus, sodass wir unser prognostiziertes Ertragsziel
erreichen konnten.

Neben diesen positiven Marktbedingun-
gen war es vor allem unsere berdurchschnittli-
che Finanzkraft, die es uns erlaubte, unsere Po-
sition als einer der fiihrenden Riickversicherer in
Deutschland im Berichtsjahr abermals auszu-
bauen. Hierzu hat nicht zuletzt beigetragen, dass
wir neue Kundenbeziehungen gewinnen konn-
ten. Neben neu akquiriertem Geschaft konnten
wir auch bei langjéhrig bestehenden Verbindun-
gen unsere Beteiligung erhéhen, sodass unser
Marktanteil weiter anstieg.

Unsere ausschlieBlich auf dem deutschen
Markt tatige Tochtergesellschaft E+S Riick wird
vor allem wegen ihrer hervorragenden Bonitat
und der Kontinuitat ihrer Geschaftsbeziehungen
von den Kunden geschétzt. Sie nimmt in Deutsch-
land, dem zweitgroBten Nichtlebens-Riickversi-
cherungsmarkt der Welt, mittlerweile die zweite
Position ein.

Obwohl sich ein Ratenriickgang im indus-
triellen Feuergeschaft und in der Sparte Feuer-
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das Geschaftsfeld Schaden-Riickversicherung po-
sitiv mit 4,3 Mio. EUR (270,7 Mio. EUR}. Der Ge-
winn je Aktie betrdgt 0,04 EUR (2,24 EUR).

Geografische Verteilung der Schaden-
Riickversicherung in % der Bruttoprdmie

Lateinamerika (2)
Afrika (2) l Australien (2)

Asien (6)
y T Nordamerika (40}
Deutschland '
(12) o——

GroBbritannien
(17)

Restliches Europa (19)

Betriebsunterbrechung abzeichnete, konnten wir
in diesen flir uns wichtigen Sparten profitables
Ceschaft zeichnen: Dies gilt auch fiir unsere
groBte Sparte, die Kraftfahrt-Haftpflichtversiche-
rung. Damit haben wir ein positives versiche-
rungstechnisches Ergebnis erzielt.

In der Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung
in Deutschland hat sich mittlerweile durchge-
setzt, dass die Haftung in den Originalpolicen
auf 100 Mio. EUR limitiert wird. Erfreulicherweise
nimmt somit unser Bestand an Policen mit unli-
mitierten Deckungen weiter ab. In der Aligemei-
nen Haftpflicht verlief das Geschaft sehr positiv,
die Preise blieben auf einem stabilen Niveau.

Die Raten im Katastrophengeschéft gerie-
ten zwar im Berichtsjahr anfangs unter Druck,
ein weiterer Abrieb wurde jedoch gestoppt. Auch
hier wirkten sich die schweren Hurrikane in den
USA positiv auf die Preise aus.

Unfallprodukte mit Assistance-Leistungen,
die wirim letzten Jahr - in Zusammenarbeit mit
einigen Erstversicherern sowie einem weiteren
Kooperationspartner — neu gestaltet hatten, ha-
ben sich erfolgreich im Markt etabliert. Bei diesen
Leistungen handelt es sich um Hilfeleistungen,




die unsere Kunden ihren Versicherungsnehmern
im Falle einer unfallbedingten BedUrftigkeit zur
Verfligung stellen, wie zum Beispiel die Bereitstel-
lung eines Hausnotrufs, einen Meniiservice oder
die Begleitung bei Arzt- und Behérdengéngen.

Die Kredit- und Kautionsversicherung war
infolge der schwachen Konjunktur weiterhin
durch ein hohes Insolvenzniveau gepragt. Aller-
dings konnte sich die Versicherungswirtschaft wei-
terhin vom anhaltend negativen Kreditzyklus ab-
koppeln. Durch ihre restriktive Zeichnungspolitik
sowie dank einer begrenzten Schadenlast konn-
ten die Erstversicherer niedrige Schadenguoten
erzielen, Diese erfreulichen Bedingungen fanden
auch in der Riickversicherung ihren Niederschlag.
Die etablierten Riickversicherer zeichneten hé-
here Anteile. Wie schon im vergangenen Jahr
dréngten Riickversicherer aus der zweiten und
dritten Reihe sowie die in Bermuda ansassigen
Unternehmen verstarkt auf den Markt, was je-
doch noch ohne spirbaren Druck auf die Kondi-
tionen blieb. Auf Grund der zufrieden stellenden
Ergebnisse der Riickversicherer im vergangenen
Jahr versuchten die Zedenten teilweise, ertheb-
lich verbesserte Riickversicherungsbedingungen
durchzusetzen. In der Vertragsereuerungsrunde
2005 konnten wir diesem Druck jedoch im We-
sentlichen standhalten.

Dank der guten Rahmenbedingungen ha-
ben wir unseren Marktanteil in der Kredit- und
Kautionsriickversicherung sichern und beziiglich

Ubriges Europa

GroB3britannien/Irland

In der Erstversicherung war in GroB8britan-
nien und Irland im Berichtsjahr ein leichter Druck
auf die Raten spirbar. Dieser machte sich iber
alle Sparten bemerkbar, besonders aber in den
schwierigen Haftpflichtsparten wie Manager- und
Berufshaftpflicht.

Der Riickversicherungsmarkt zeigte sich hin-
gegen stabil. Es konnten leicht ansteigende Ra-
ten im Sach- und Haftpflichtgeschaft, insbeson-
dere in der Kraftfahrt-Haftpflichtsparte, durchge-
setzt werden. Obwohl von den Hurrikanen nicht
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der Profitabilitat sogar noch erhéhen kénnen. Die
E+S Rick ist der drittgréBte Anbieter in dieser
Sparte. Als Grolschaden war im Berichtsjahr die
Insolvenz einer Baufirma zu verzeichnen, die fiir uns
zu einer Belastung von rund 10 Mio. EUR fiihrte,

Das Transport- und Luftfahrtgeschéft ver-
lief im Berichtsjahr weiterhin sehr zufrieden stel-
lend. Der Transport-Erstversicherungsmarkt ge-
riet zwar unter Druck, sadass hier von Aufwei-
chungstendenzen gesprochen werden kann. Auf
der Riickversicherungsseite gestaltete sich das
Marktumfeld indes weitestgehend stabil. Hier
waren refativ bestandige Raten und Konditionen
zu verzeichnen. Lediglich in der Luftfahrtriickver-
sicherung gingen die Raten weiter zurlick. Nach-
dem wir im Jahr 2004 unseren Marktanteil im
Luftfahrtgeschaft nochmals deutlich erhéht hat-
ten, blieb dieser im Berichtsjahr stabil.

Gebuchte Bruttopramie in Deutschland
nach Sparten in %

Kredit/Kaution (6) » Sonstige (1)
Unfall (6) T

Sach/

Luftfahrt/ Haftpflicht (54)

Transport (7)

Kraftfahrt (26)

direkt betroffen, waren leichte Ratenverbesse-
rungen im Sach-Katastrophengeschaft zu ver-
zeichnen.

Das im Londoner Markt gezeichnete Sach-
geschaft war im Berichtsjahr — wie schon im Vor-
jahr = durch die amerikanischen Hurrikanschaden
stark beeintrachtigt. Diese Naturkatastrophen
hatten jedoch den Effekt, dass signifikant steigen-
de Raten und deutlich verbesserte Konditionen
erzielt werden konnten.

Sehr zufrieden
stellende Entwicklung
in Kredit/Kaution und
Transport und Luft-
fahrt in Deutschland



AuBerordentlich hohe
Schadenbelastung

in der internationalen
Transportriick-
versicherung

Bohrinseln im Golf
von Mexiko durch
Hurrikane schwer

verwiistet

Der Londoner Markt ist zudem bedeutend
fr die Zeichnung von Transport- und Luftfahrt-
risiken. Da in diesem Bereich eine Uberkapazitt
herrscht, haben sich in der Luftfahrt-Erstversiche-
rung die Raten — wie bereits erwahnt — weiter
gegenlber dem Vorjahr um bis zu 15 % abge-
schwacht. In der Riickversicherung sind hingegen
Uberkapazitdten dadurch begrenzt, dass die Ze-
denten unvermindert stark auf die Bonitat ihres
Rickversicherers achten. Nach zunachst fallen-
den Raten konnten nach den schweren Wirbel-
sturmereignissen um bis zu 10 % héhere Preise
durchgesetzt werden.

Wir haben unser Geschaft selektiv und strikt
auf Profitabilitdt ausgerichtet gezeichnet und
unser Volumen moderat reduziert. Ungeachtet
dessen ist die Hannover Riick nach wie vor ei-
ner der Marktfiihrer in der Luftfahrtriickversiche-
rung. Unser Portefeuille haben wir weiter diver-
sifiziert, sodass das Flottengeschaft nochmals an
Dominanz verloren hat. Insgesamt sind wir mit
dem Ceschéaftsveriauf in der Luftfahrtrickversi-
cherung sehr zufrieden. AuBergewéhnliche Grof3-
schadenereignisse fielen fiir uns im Berichtsjahr
nicht an.

Auch im Londoner Transportmarkt sind wir
einer der fihrenden Riickversicherer. Sowohi der
Erst- als auch der Riickversicherungsmarkt sind
hier durch zunehmende aufsichtsrechtliche An-
forderungen gekennzeichnet. Die englische Auf-
sichtsbehorde Financial Services Authority (FSA)
hat insbesondere sehr strikte Standards zur Ka-
pitalausstattung der Unternehmen aufgestellt,
um das Risiko einer Zahlungsunfahigkeit auszu-
schlieBen. Diese Anforderungen gelten auch flr
die {ibrigen Sparten.

In der Transportriickversicherung stand fiir
uns weiterhin die Konsolidierung unseres Porte-
feuilles im Vordergrund. Das Ratenniveau hat
sich infolge des Hurrikans ,Ivan”, der 2004 der
mit Abstand grote Schaden aller Zeiten fiir das
Transportgeschaft war, deutlich verbessert. Kon-
zentriert haben wir uns erneut auf die Zeichnung
von profitablem nichtproportionalem Geschaft.
Proportionales Geschaft zeichnen wir begrenzt
auf wenige Sparten, etwa Meerestechnik und
Kriegsrisiken. Fakultatives Geschaft betreiben wir
auf rein opportunistischer Basis.
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Gebuchte Bruttoprémie in GroBbritannien
nach Sparten in %

unfall (1)

Kraftfahrt (2) ﬂ Kredit/Kaution {1)

Sonstige (7) Luftfahrt/

Transport (54)

Sach/ |
Haftpflicht
(35)

Das Berichtsjahr entwickelte sich in der
Transportversicherung auBerordentlich schaden-
intensiv: Neben einem groen Schaden an einer
Olplattform im Indischen Ozean hatten wir mit
den Hurrikanen ,Katrina" und ,Rita" extrem hohe
Schadenbelastungen zu verzeichnen. Wie schon
im vergangenen Jahr bei Hurrikan ,lvan” zogen
die Wirbelstiirme iiber den Golf von Mexiko und
richteten grolRe Verwiistungen an Bohrinseln an.
Zusé&tzlich dazu haben wir auch aus den daraus
folgenden Betriebsunterbrechungsdeckungen ei-
ne substanzielle Schadenbelastung erlitten. Die
Schaden aus den Hurrikanereignissen hatten je-
doch auch in dieser Sparte eine positive Seite: Sie
haben zu signifikanten Preissteigerungen in der
Transportriickversicherung gefiihrt, sodass wir
davon ausgehen, die Schadenbelastungen des
Berichtsjahres ziigig wieder zuriickverdienen zu
kdnnen.

West- und Siideuropa

Seit 2004 steht der franzdsische Versiche-
rungsmarkt unter strengerer staatlicher Aufsicht.
Im Berichtsjahr versuchte die Regierung, ange-
sichts riickldufiger Kraftfahrzeugunfalle, Druck
auf die Erstversicherer auszuiiben, die Preise in
der Kraftfahrtsparte zu senken. Wir sehen dies
mit einer gewissen Besorgnis, da sich zwar die
Anzahl der Unfalle reduziert, die Aufwendungen
fir Schwerstverletzte aber dramatisch erhoht
haben; die Ergebnisse fiir die Riickversicherer
verschlechterten sich infolgedessen deutlich.
Selbst wenn nicht mit gravierenden Einschnitten
gerechnet werden kann, ist jedoch von einer zu-
mindest symbolischen Reduzierung der Original-
raten auszugehen.




Die Hannover Riick ist in Frankreich der dritt-
gréRte Anbieter von Riickversicherungsdeckun-
gen. Vorwiegend zeichnen wir unser Geschaft bei
mittelgroBen und kleineren Versicherern. Wir ha-
ben in allen Sparten unser Geschéft kontinuier-
lich ausgebaut, so auch in der Allgemeinen Un-
fallversicherung, wo wir Marktfiihrer sind. Unser
Engagement in der Bauhaftpflichtversicherung
haben wir ausgeweitet. Anders als in Deutsch-
land besteht in Frankreich eine Versicherungs-
pflicht fiir Konstruktionsméngel, und zwar (iber
einen Zeitraum von zehn Jahren. In dieser Sparte
erwarten wir gute Ergebnisse. Sowohl in dieser
als auch in der Sparte Allgemeine Unfallversiche-
rung sind wir mit dem Ratenniveau im GroRen
und Ganzen zufrieden.

In den Benelux-Staaten konnten wir unseren
Marktanteil erfolgreich verteidigen und in ein-
zelnen Sparten sogar ausbauen. In Belgien ent-
wickelte sich unser Geschaft planmaBig, sowohl
in der Kraftfahrt- als auch in der Arbeitsunfall-
versicherung. Sowoh! in der fakultativen als auch
in der Vertragsriickversicherung konnten wir neue
Kunden gewinnen. In den Niederlanden ist es uns
gelungen, das Geschaft mit unseren Zielkunden,
den Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit,
weiterzuentwickeln und auszubauen. Auch haben
wir unser Engagement bei grolen Versicherungs-
gruppen verstarkt. Margenschwaches propor-
tionales Geschaft haben wir dagegen weiterhin
reduziert zu Gunsten von profitablerem nichtpro-
portionalem Geschéft, insbesondere im Bereich
Kraftfahrt-Haftpflicht. Insgesamt zeichnete sich
der niederlandische Markt durch stabile Raten
aus, und die Schadensituation war sehr giinstig.
Wie schon im Vorjahr war beispielsweise die Fre-
quenz von Feuerschaden auch 2005 relativ niedrig.

Der italienische Nichttebensmarkt verzeich-
nete im Berichtsjahr mit ca. 2,5 % das geringste
Pramienwachstum des letzten Jahrzehnts. Grund
hierfir ist die Stagnation der italienischen Wirt-
schaft. Durch klare Kunden- bzw. Marktsegmen-
tierung haben wir dennoch leichte Zuwachse in
den von uns praferierten Sparten realisieren kan-
nen, ohne die Ertragsstarke unseres Portefeuilles
zu geféhrden. Die Hannover Riick hat den Bestand
im Berichtsjahr dabei weiter von proportionalem
zu nichtproportionalem Geschaft umgeschichtet.
Wie in anderen Markten auch entwickelt sich die
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Bonitat der Riickversicherer in ltalien zu einem
immer wichtigeren Faktor. Deshalb waren wir mit
unserem {iberdurchschnittlichen Rating ein sehr
gefragter Partner.

Insgesamt konnten wir in ltalien unsere
Marktstellung erneut ertragreich ausbauen. Wir
nehmen im italienischen Nichtlebens-Ruckver-
sicherungsmarkt den vierten Rang ein. In keiner
unserer Sparten hatten wir einen nennenswerten
GroBschaden zu verzeichnen.

Nordeuropa

Die Hannover Riick ist im nordeuropaischen
Markt sehr gut positioniert. Nach wie vor geho-
ren wir zu den wichtigsten Riickversicherern und
sind dank unserer Kompetenz und unseres sehr
guten Ratings ein gefragter Partner. Unser Pra-
mienvolumen aus dem nordeuropdischen Markt
konnten wir im Berichtsjahr nochmals profitabel
steigern.

Danemarkist unser groBter Markt in Nord-
europa. Hier war es unsere Strategie, das Ce-
schaft mit unseren Zielkunden - den dénischen
Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit — wei-
ter auszubauven und unsere Marktfiihrerschaft
zu festigen. Dieses Ziel haben wir erreicht.

Schadenseitig war die Bilanz weniger vor-
teilhaft; Vom Wintersturm ,Erwin” waren sowohl
Danemark als auch Schweden stark betroffen.
Insgesamt brachte dieses Ereignis fiir uns eine
Belastung im niedrigen zweistelligen Millionen-
Euro-Bereich mit sich. Darliber hinaus war auch
das Sachgeschéft in Schweden durch einige Feuer-
ereignisse betroffen.

Osteuropa

Die osteuropdischen Markte wuchsen auch
im Berichtsjahr wieder (iberdurchschnittlich. Die
Originalraten in der Sachversicherung waren in
allen osteuropdischen Landern zwar ricklaufig;
in der Riickversicherung jedoch konnte sich der
harte Markt weiterhin halten. In den Sachspar-
ten ebenso wie in der Kraftfahrt-Haftpflicht-
versicherung war insgesamt ein noch stabiles
Ratenniveau zu beobachten.

Wir betreiben unser Geschéft nach wie
vor auf opportunistischer Basis mit Fokus auf

Geschaftsergebnisse
in Europa sehr
zufrieden stellend



US-Markt wieder
durch schadentrach-
tige Hurrikansaison
gekennzeichnet

Profitabilitat. Vor diesem Hintergrund ist es ein
besonderer Erfolg, dass wir unsere Pramienein-
nahmen erhdhen konnten, obwohl wir unser Ge-
schaft von volumenstarkem, aber margenschwa-
chem proportionalem Geschaft noch stérker zu
profitablerem nichtproportionalem Geschaft um-
geschichtet haben.

Nordamerika

Die Situation auf dem amerikanischen Erst-
versicherungsmarke stellte sich bis zum Ende des
zweiten Quartals 2005 ausgenommen gut dar.
Erst durch die schweren Hurrikane des dritten und
vierten Quartals wurde die starke Eigenmittel-
ausstattung der Versicherer schwer beeintrach-
tigt — insbesondere bei jenen Unternehmen, die
sich vorrangig auf das Privatgeschaft konzentriert
hatten. Nach stagnierenden Pramienentwicklun-
gen infolge des unverdndert starken Wettbewerbs
erhohten sich diese in der Sachversicherung dank
steigender Raten nach der Hurrikansaison. Im
Haftpflichtbereich gaben die Originalraten dage-
gen leicht nach.

Auch im Berichtsjahr bewegten die Unter-
suchungen des New Yorker Generalstaatsanwalts
den amerikanischen Erstversicherungsmarkt. In-
folge dieser Untersuchungen und der Sarbanes-
Oxley-Gesetze zur erhdhten Transparenz der
Finanzberichterstattung kam es zu einigen Bi-
Janzberichtigungen und Ricktritten prominenter
Unternehmensleiter in der Versicherungswirt-
schaft.

Der US-amerikanische Markt war ~ nach
dem bereits schadenintensiven Vorjahr - auch
im Berichtsjahr durch eine historisch einmalige
und schadentrdchtige Hurrikansaison gekenn-
zeichnet. Die Wirbelstiirme setzten sowohl meteo-
rologisch als auch wirtschaftlich Rekordmarken.
Allein der Hurrikan ,Katrina” verursachte einen
Marktschaden von mindestens 50 Mrd. USD und
ist damit zum teuersten Versicherungsschaden
aller Zeiten geworden.

Flr die Rickversicherer war das Berichts-
jahr eine besondere Herausforderung: Einerseits
verlangten die hohen Kapitalanforderungen -
auch durch die Ratingagenturen —, dass fiir ka-
tastrophenexponierte Teile des Portefeuilles die
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Die schweren Fluten in Bulgarien und Ru-
mdénien, die zu einem grof8en volkswirtschaftli-
chen Schaden fiihrten, waren fir die Versiche-
rungswirtschaft auf Grund der geringen Versiche-
rungsdichte kein nennenswerter Grofschaden.

kombinierten Schaden-/Kostenguoten deutlich
unter 95 % bleiben. Andererseits sah sich die
Branche mit historisch einmaligen Schéden aus
den Wirbelstiirmen konfrontiert, die die an-
gestrebten Schaden-/Kostenquoten unmaéglich
machten. Ein nicht unbetrdchtlicher Teil der
Riickversicherer musste Bilanzverluste ausweisen
und sich fiir die Wiederauffiillung der Kapital-
basis an den Kapitalmarkt wenden.

Das Berichtsjahr war in Nordamerika zu-
dem von deutlichen Umbriichen im Riickversiche-
rungsmarkt gekennzeichnet, die auch positive
Auswirkungen fiir uns hatten: Zum einen er-
reichte die Konsolidierungswelle mit der bevor-
stehenden Fusion zweier groBer Wetthewerber
ihren bisherigen Héhepunkt. Dadurch boten sich
uns Gber den Maklermarkt weitere Geschéfts-
maglichkeiten. Zum anderen griindeten sich ~ in-
folge der Hurrikanereignisse — eine Reihe neuer
Riickversicherer in Bermuda, die flir zusétzliche
Kapazitdt bei Katastrophendeckungen sorgten.

Fiir die Hannover Rick ist der nordameri-
kanische Markt der mit Abstand gréRte und be-
deutendste. Nach den Ereignissen des Jahres
2001 hatten wir unseren Marktanteil erheblich
ausgebaut und waren bereits im Jahr 2003 der
groBte US-Riickversicherer, der sein Geschaft Gber
Makler betreibt. Im Vorjahr haben wir auf Grund
des weicher werdenden Marktes unser Geschéfts-
volumen wieder leicht reduziert. Trotzdem geho-
ren wir bei fast allen unseren Zedenten zum Kreis
der fithrenden Riickversicherer, die die Konditio-
nen der Deckungen beeinflussen.

Gemal unserer antizyklischen Zeichnungs-
politik verfolgen wir die Strategie, in einem wei-
cher werdenden Marktumfeld unser Pramien-
volumen zuriickzufahren. Deshalb haben wir im
Berichtsjahr die Geschéaftsfelder identifiziert, de-




ren Profitabilitdt nicht mehr attraktiv genug ist,
und haben entsprechend unsere Anteile reduziert
bzw. kein Neugeschaft mehr gezeichnet. Die in
den letzten fiinf Jahren ausgebaute Marktposition
und das damit verbundene bessere Verstdndnis
unserer Kunden flir unsere Zeichnungspolitik er-
maégtichen uns eine solch flexible Positionierung.
Unsere Zedenten akzeptieren, dass wir Markt-
anteile in weniger profitablen Sparten abbauen
und Spitzenexponierungen von Katastrophen-
deckungen, wo dies erforderlich ist, bei gleich-
zeitig intensivierter Marktdurchdringung in den
attraktiven mittelgroBen Kundensegmenten re-
duzieren.

Gebuchte Bruttopramie in den USA
nach Sparten in %

Kredit/Kaution (3)
Sonstige (2)

Luftfahrt/ I ®

Transport 1

(8)

Kraftfahrt (8)

Sach/Haftpflicht (79)

In der Sachversicherung zogen die auBerge-
wohnlich schweren Hurrikanereignisse eine be-
sonders markante Ratenentwicklung nach sich,
die sich noch weit in das Jahr 2006 hinein fort-
setzen wird. Wahrend viele Zedenten dazu iiber-
gegangen sind, ihre Prdmien im Sachversiche-
rungsbereich deutlich anzuheben, haben sich
einige auch ganz aus hurrikanexponierten Regio-
nen zuriickgezogen. Die Hannover Riick steht
ihren Kunden bei der Deckung von Katastrophen-
risiken auch weiterhin zur Seite; wir haben je-
doch unsere eigene Kumulsituation optimiert und
unsere Katastrophenexponierung in den Kiisten-
regionen eingeschrankt.

Im Haftpflichtbereich ist unsere Zeichnungs-
politik vorwiegend auf nichtproportionales Ge-
schaft ausgerichtet. Nur noch wenige proportio-
nale Vertrdge, von denen wir eine adaquate
Profitabilitadt erwarten konnen, halten wir auf-
recht. Neben den attraktiveren Raten spricht auch
die bessere Kumulkontrolle dafiir, nichtpropor-
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tionales Geschaft zu zeichnen, Auf Grund unserer
sehr guten Ratings und der positiven Einschat-
zung unserer Finanzkraft durch unsere Kunden
sind wir einer der wenigen Riickversicherer, die
auch fir die Platzierung von lang abwickelnden
Haftpflichtrisiken angesprochen werden. Somit
konnten wir im Berichtsjahr derartige Vertrage
weiter sehr selektiv zeichnen und attraktives Ge-
schaft generieren.

Dank unserer konservativen Reservierungs-
politik und unseres reduzierten Engagements in
den Jahren des weichen Marktes waren fiir zu-
rickliegende Zeichnungsjahre unter dem Strich
wiederum keine Nachreservierungen notwendig.

In der Kredit- und Kautionsriickversicherung
hielt der auBerordentlich harte Markt weiter an,
sodass sich uns sehr attraktive Geschaftsmaoglich-
keiten boten. Die Hannover Riick zahlt in dieser
Sparte zu den Marktfiihrern. Nach wie vor ist der
amerikanische Markt kautionsdominiert; sowohl
Wachstum als auch Profitabilitdt waren sehr zu-
frieden stellend. Schadenereignisse aus den Hurri-
kanen blieben in diesen Sparten weitestgehend
aus, und auch im Ganzen betrachtet kam es im
Berichtsjahr in der Kredit- und Kautionsriickver-
sicherung zu keinen spektakularen GroBschaden.

In der Transportriickversicherung stand fir
uns die Konsolidierung unseres Portefeuilles im
Fokus. Wahrend wir im nichtproportionalen Be-
reich ein relativ breit angelegtes Portefeuille
zeichnen, konzentrieren wir uns im proportiona-
len Vertragsgeschéft auf wenige Sparten (z. B.
Meerestechnik) oder arbeiten mit Anbietern von
Nischenprodukten zusammen. Unser fakultatives
Geschaft zeichnen wir auf rein opportunistischer
Basis. Auch in Nordamerika verlief das Trans-
portgeschaft im Berichtsjahr sehr schadeninten-
siv. Insbesondere die Wirbelstiirme , Katrina” und
.Rita” richteten groBe Schaden an den Offshore-
Anlagen im Golf von Mexiko an. Als Konsequenz
hieraus werden wir unser Naturkatastrophen-
aggregat insbesondere in dieser Region redu-
zieren,

Auch im Berichtsjahr haben wir in einschla-
gigen Marktumfragen wiederum Bestnoten von
unseren Kunden erhalten. GemaR einer Studie
der renommierten amerikanischen Flaspdhler Re-
search Group gehért die Hannover Riick zu den

Marktanteile in
weniger profitablen
Sparten abgebaut

Sehr gutes Rating ist
Eintrittskarte fiir lang
abwickelndes Haft-
pflichtgeschaft



e

i rparesam g e
g g2

Wenn die Erde bebt

Am 18. April 1906 legte ein verheerendes Erdbeben das kalifornische San Franzisko in
Schutt und Asche. Die Verwiistung war komplett, denn nach den ErdstdRen kam eine ver-

chen starben, die versicherten Schaden beliefen sich

Hunderte wviens

quf rund 40 Mrd_USD_Dieses Ereignis wa







Hurrikan ,Wilma"
hinterlasst auch in
Mexiko Spuren

Erfreuliches Ergebnis
der Hannover Re Africa

drei besten Riickversicherern des nordamerika-
nischen Marktes. Dieses Ergebnis ist umso be-
merkenswerter, als die Hannover Riick — anders
als ihre Wettbewerber — ihr US-Nichtlebensge-
schaft von Hannover aus iiber Makler zeichnet

Ubrige internationale Markte

Lateinamerika

Die wichtigsten lateinamerikanischen Mérk-
te fiir uns sind nach wie vor Mexiko, Kolumbien,
Venezuefa, Ecuador und Argentinien. Diese Lan-
der erwarten fiir 2005 eine Steigerung des Brut-
toinlandsprodukts zwischen 4 % und 10 %.

Im Sachgeschéaft war der Markt in der ge-
samten Region bis zur Hurrikansaison bei tenden-
ziell fallenden Raten angespannt. Diese Situation
kehrte sich nach den Wirbelstlirmen, speziell in
Mexiko, aber auch in anderen Gebieten, ins Po-
sitive, und die Riickversicherungskonditionen ver-
besserten sich. Gleichwohif waren unsere Ergeb-
nisse durch den Hurrikan ,Wiima" stark beein-
trachtigt.

In der Kraftfahrtversicherung konnten die
Erstversicherer in einigen Méarkten zweistellige
Zuwachsraten verzeichnen; unterstiitzt wurde die-
se Entwicklung durch stabilere Wechselkurse und
niedrigere Verbraucherkreditzinsen.

Unseren strategischen Zielen gemaR haben
wir insgesamt das profitable, nichtproportionale
Geschaft weiter ausgebaut.

Afrika

Fir die Hannover Riick ist Sidafrika der
wichtigste Markt auf dem afrikanischen Konti-
nent; wir sind in Johannesburg mit einer Tochter-
gesellschaft, der Hannover Re Africa, vertreten,

Der siidafrikanische Erstversicherungsmarkt
war im Berichtsjahr durch deutliche Aufwei-
chungstendenzen und zuriickgehende Margen
gekennzeichnet, wobei die Riickversicherungs-
branche davon dank einer relativ stetigen Diszi-
plin der Marktteilnehmer nicht substanziell be-
troffen war.
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und somit weit weniger im direkten Kontakt zu
den Zedenten steht. Betrachtet man den Broker-
Markt gesondert, so belegt die Hannover Riick
unangefochten Platz eins als bester Riickversiche-
rer in Nordamerika.

Wir zeichnen unser Rilckversicherungsge-
schaft in Siidafrika vorwiegend auf nichtpropor-
tionaler und nur Spezialgeschaft auf proportio-
naler Basis. In den (ibrigen afrikanischen Léndern
verfolgen wir die Strategie, unser nichtproportio-
nales Geschéaft auszubauen; dieses Ziel ist aller-
dings nur schrittweise erreichbar, da auf dem
afrikanischen Markt gebilindelte Platzierungen
{,Bouquets") die Norm sind.

Insgesamt hat sich unser Prémienvolumen
leicht verringert — vor allem im Haftpflichtge-
schaft. Hintergrund hierfiir ist der Umstand, dass
der gréte Anbieter von Allgemeinem Haft-
pflichtgeschaft und Berufshaftpflichtdeckungen
seinen Selbstbehalt im Berichtsjahr erhdht hat,
wodurch sich unser Anteil reduzierte.

Die Schadensituation war im Berichtsjahr
zufrieden stellend. Ein ErdstoB und ein Hagel-
sturm riefen jedoch die erhebliche Katastrophen-
exponierung im siidlichen Teil Afrikas in Erinne-
rung. Fir die Riickversicherung resultierten aus
den diesjéhrigen Ereignissen allerdings nur ge-
ringfligige Schadenbelastungen.

Die klare strategische Positionierung und
disziplinierte Zeichnungspolitik der Hannover Re
Africa haben zu sehr befriedigenden Brutto- wie
Netto-Schadenquoten und einem iberaus erfreu-
lichen Ergebnis gefiihrt.

Asien

Unser groBter Markt in Asien ist mit Ab-
stand Japan. Hier genieBen wir bei den meisten
groBen Erstversicherern den Status eines so ge-
nannten ,Core Reinsurer” Bei unseren japani-
schen Kunden zeichnen wir sowohl proportiona-
les als auch nichtproportionales Geschaft.




Das Naturkatastrophengeschaft, unsere
wichtigste Einzelsparte in Japan, wird vorrangig
auf nichtproportionaler Basis gezeichnet. Nach
den kraftigen Sturmschaden im Jahr 2004 konn-
ten im Berichtsjahr ansehnliche Ratenerhéhun-
gen flr nichtproportionale Deckungen erzielt
werden. Vertréage, die kaum oder gar nicht durch
die Taifune betroffen waren, waren durch gerin-
ge Erhdhungen oder unverdnderte Raten gekenn-
zeichnet. Es haben sich aber auch die Riickver-
sicherungsbedingungen fiir Sturmereignisse wie
auch die Provisionen flr proportionale Vertrage
verbessert. Mehr noch als die Preissteigerungen
wirkte sich fiir die Rlckversicherer der Umstand
positiv aus, dass japanische Erstversicherer — nach
den Erfahrungen des schadenreichen Jahres
2004 - zusétzliche Sturmdeckungen nachfrag-
ten, um ihre Spitzenexponierungen besser zu
schiitzen,

Insgesamt hat sich unser Rickversiche-
rungsgeschéft in Japan sehr positiv entwickelt;
signifikante GroBschaden verzeichneten wir im
Berichtsjahr nicht — abgesehen von einigen we-
nigen Vertragen mit Uberseedeckungen insbe-
sondere im Hinblick auf Betriebsunterbrechung.
Uberhaupt l4sst sich feststellen, dass Schaden
durch Betriebsunterbrechungen in den letzten
Jahren zugenommen haben; hier kommt die Kom-
plexitdt von Produktions- und Zuliefererprozes-
sen zum Ausdruck.

Im siidostasiatischen Markt sind wir einer
der fiinf gréRten Anbieter von Riickversicherungs-
schutz. Wir haben auch im Berichtsjahr weiter
unseren Fokus auf profitables, nichtproportiona-
les Geschaft gesetzt. Die Region war wiederum
durch Naturkatastrophen gekennzeichnet, die
viele tausend Menschen das Leben kosteten. Das
verheerende Erdbeben vom 8. Oktober in Kasch-
mir wurde mit mehr als 80.000 Toten zur grof-
ten Naturkatastrophe in der Geschichte Pakistans.
Auf Grund der Armut in dieser Region wurde die-
ses Ereignis zu einer menschlichen Tragodie, nicht
aber zu einem grofen Versicherungsschaden.
Eine weitere Katastrophe traf indien: In Mumbai
fiihrte eine Uberschwemmung zu einem ge-
schatzten versicherten Gesamtschaden von der-
zeit ca. 850 Mio. EUR: fiir die Hannover Riick be-
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deutete dieser GroBschaden eine Nettobelastung
von rund 6 Mio. EUR.

In Taiwanwar das Geschaft gekennzeichnet
von erodierenden Raten in der Erstversicherung,
die sich auch auf das Ergebnis in der Riickver-
sicherung auswirkten. Wir haben im Berichtsjahr
unsere Portefeuillestruktur weiter verbessert und
uns starker auf die Sparten Allgemeine Unfall-
versicherung und Haftpflicht konzentriert. AuBer-
dem haben wir vermehrt nichtproportionales Ge-
schaft gezeichnet. Ein groBeres Feuerereignis
brachte fiir uns eine Belastung im niedrigen ein-
stelligen Millionenbereich mit sich. GréRere Na-
turkatastrophenschdden waren nicht zu verzeich-
nen.

Trotz eines weichen Erstversicherungsmark-
tesin Hongkong waren die Bedingungen fiir uns
als Rickversicherer zufrieden steflend. Obwoh!
der Wettbewerb im Haftpflichtbereich zunimmt,
waren die letzten drei Jahre sehr profitabel fiir
uns, insbesondere in den Sparten Arbeitsunfall-
versicherung und Kraftfahrt-Haftpflicht. GroBscha-
den waren im Berichtsjahr nicht zu verzeichnen.

China ist fir die internationale Erst- und
Riickversicherungswirtschaft nach wie vor ein
Zielmarkt, und so ist der Wettbewerb entspre-
chend hoch. Wir beobachten den Markt sehr ge-
nau. Ohne dass die Hannover Riick in China lokal
lizenziert ist, unterhalt sie gute Geschaftsbezie-
hungen zu den chinesischen Erstversicherern. Wir
werden unser Engagement in diesem Markt ver-
gréBern, sobald die Raten ein auskémmlicheres
Niveau erreichen,

Insgesamt sind wir mit unseren Ergebnis-
sen in Asien auBerordentlich zufrieden.

Australien, Neuseeland

Der Riickversicherungsmarkt in Australien
und Neuseeland hat sich auch im Berichtsjahr
wiederum sehrzufrieden stellend entwickelt. Zwar
kamen die Originalraten unter Druck, allerdings
wirkte sich dies auf die Riickversicherung nur in
geringem MaRe aus. Die Raten im nichtpropor-
tionalen Haftpflichtgeschaft blieben stabil, in
der Katastrophenversicherung waren bis zu den

AuBerordentlich
zufrieden stellendes
Ergebnis in Asien



Ausgezeichnete
Ergebnisse in
der Personen-

Rickversicherung

Vertragserneuerungen zum 1. Juli Ratenreduzie-
rungen beobachtbar. Allerdings hatten die Natur-
katastrophenereignisse in den USA auch hier
ihre Auswirkungen: Zur Vertragserneuerung am
1. Oktober 2005 konnten auch bei schadenfreien
Programmen Preiserhdhungen durchgesetzt wer-
den. GroBere Schadenereignisse waren im Markt
nicht zu verzeichnen.

Allgemein waren im Berichtsjahr wiederum
Rickversicherer mit sehr guten Ratings in Aus-
tralien besonders gefragt, und davon konnte die

Personen-Riickversicherung

Uberall in der Welt verdndern die demo-
grafischen Entwicklungen das Verhaltnis zwi-
schen aktiv Beschaftigten und den im Ruhe-
stand befindlichen Personen kontinuierlich - eine
Entwicklung, die nicht nur in den entwickelten
Mérkten Europas oder des anglo-amerikanischen
Wirtschaftsraums zu beobachten ist, sondern zu-
nehmend auch die aufstrebenden Lander Asiens
und Lateinamerikas pragt. Dies hat einen starken
und nicht mehr umkehrbaren Einfluss auf die
Dynamik der Alters- und Hinterbliebenenabsi-
cherung: dem Aktionsfeld der Lebens- und Kran-
kenversicherer.

In Deutschland haben die zum 1. Januar
2005 geltenden steuerrechtlichen Bestimmungen
die langjdhrige Vorzugsstellung der klassischen
Kapitallebensversicherung zum groen Teil auf-
gehoben, die Rentenversicherung dagegen flr
den Konsumenten steuerlich noch attraktiver
gemacht. Insgesamt ist aber nach dem Boom
des Jahres 2004 ein deutlicher Nachfrageriick-
gang zu beobachten - fiir viele deutsche Lebens-
versicherer zuriick auf das Niveau der Jahre 2002
oder 2003.

Hannover Rlick entsprechend profitieren. Wir le-
gen dabei Wert auf langfristige Kundenbeziehun-
gen, allerdings nicht auf Kosten der Profitabilitat.
Unser Ziel, auch im Berichtsjahr unseren Anteil
an proportionalem Ceschaft zu Gunsten von nicht-
proportionalem Geschéaft zu reduzieren, haben
wir erreicht. Die Hannover Riick ist mit ihrem Ge-
schaftsergebnis im Berichtsjahr sehr zufrieden.

International stehen die Zeichen nach wie
vor auf langfristigem Wachstum, das alle Bereiche
der Personen-Riickversicherung (Leben, Renten,
Kranken und Unfall) einschlieRen diirfte. Die Ren-
ten- und Krankenversicherungen sollten am meis-
ten von den sakularen demografischen Entwick-
lungen profitieren und filr viele Lebensversicherer
den primdren Wachstumsmotor der nachsten
Jahre darstellen.

Bruttopramie nach Business Center
{vor Konsolidierung) in %

HLRUK(6) HLR Africa (3)

HLR Australasia (9)

HLR International
(32)

HLR oo
Germany
{E+S Ruick)

(1) /

HLR ireland {17) HLR America (17)

.

Hannover Life Re — der internationale Personen-Riickversicherer

Das Geschéftsfeld Personen-Riickversiche-
rung im Hannover Rick-Konzern ist fiir die inter-
nationale Riickdeckung von Lebens-, Renten- und
Krankenversicherungen zustandig und betreibt
zudem die Riickversicherung von Unfallrisiken,
soweit sie von Lebensversicherern gezeichnet
werden.
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Im Sinne eines einheitlichen Marktauftritts
flihren wir unter dem geschiitzten Markennamen
Hannover Life Re neben der Zentrale in Hannover
ein internationales Netzwerk von insgesamt 18
Tochtergesellschaften, Niederlassungen und Ser-
vicebtros auf allen fiinf Kontinenten.




Geografische Verteilung der Personen-
Riickversicherung in % der Bruttoprémie

Frankreich (3) )
Asien (3) ] Lateinamerika (2)
o
fri "“\ H
Afrika (3) Y Nordamerika (28)
Restliches o——
Europa (9)

Australien o—
(12)

Deutschland (18) CroBbritannien {22)

Die Zentrale in Hannover hat als Hannover
Life Re International eine duale Funktion inne:
Sie betreibt unser Geschaft in Auslandsmaérkten

Pramienentwicklung

Die gebuchte Bruttopramie belief sich im Be-
richtsjahr auf 2,4 Mrd. EUR; dies entspricht einer
Steigerung von 11,4 % gegeniiber dem Vorjahr.
Das Wachstum entsprang primar den européi-
schen Markten: Hier haben wir wieder besonders
bei den Rentenversicherungen in GroBbritannien
verstarkt Neugeschaft zeichnen kénnen. Dane-
ben zeigen sowohl der siidafrikanische als auch
die asiatischen Markte eine dynamische Pramien-
entwicklung.

Die Selbstbehaltsquote hat sich im Be-
richtsjahr weiter erhoht und erreichte mit 92,8 %
einen historischen Hochststand. Die verdiente
Nettopramie stieg damit um 15,4 % auf 2,3 Mrd.
EUR (2,0 Mrd. EUR).

Entwicklung der Ergebnissituation
Die folgenden Komponenten bestimmen
das Ergebnis der Hannover Life Re mal3geblich:

* Verlauf der biometrischen Risiken Mortalitat,
Morbiditat und Langlebigkeit,

¢ Verlauf des Risikos der Bestandsfestigkeit und
des Kreditrisikos des Zedenten,
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wie Frankreich, Skandinavien und Asien, agiert
als zentraler Risikomanager fiir das Hannover
Life Re-Netzwerk und als Retrozessionar fiir die
auslandischen Lebens-Tochtergesellschaften.

In diesem Kontext haben wir im vierten
Quartal des Berichtsjahres eine Verbriefung von
Lebensversicherungsrisiken in Hohe von 100 Mio.
EUR platziert; das fiir diese Transaktion ausge-
wahlte Portefeuille bestand aus mehreren Jahr-
gangen fondsgebundener Lebenspolicen aus
Deutschland und Osterreich. Die Transaktion zeigt,
dass der Portefeuillewert (,Embedded Value")
mebhr ist als eine aktuarielle KenngréBe. Er stellt
den Barwert der kiinftigen Ertrdge und Aufwen-
dungen des Portefeuilles dar und ist in einem sich
gerade erst 6ffnenden Markt zu attraktiven Kon-
ditionen handelbar.

Die Portefeuille-Zusammensetzung nach
Sparten blieb nahezu unverandert; der Anteil
der von uns praferierten Sparten Leben und
Renten liegt dabei mit 82 % auf einem attrakti-
ven Niveau.

Die verheerenden Wirbelstlirme ,Katrina”,
JRita" und ,Wilma", die die US-amerikanischen
und mexikanischen Kiisten im Berichtsjahr ver-
wiistet haben, trafen das Portefeuille der Han-
nover Life Re nicht. Dies ist ein erneuter Beleg
daflir, dass die Personen-Riickversicherung und
die Schaden-Riickversicherung nicht signifikant
miteinander korrelieren.

e Verlauf der Investmentertrage - laufende und
aufBerordentliche,

* eigene Verwaltungskosten.

Wachstumsimpulse
vorwiegend aus Europa




Kostensituation
durch schlanke
Strukturen und

Prozesse bestimmt

Kennzahlen zur Personen-Riickversicherung

in Mio. EUR 2005 Vc;j/a-hr 2004 2003" 2002" 2001
Gebuchte Bruttoprémie 24251 +114% 21766 22763 24715 2 3714,07
Pramiendepots 308,1 1% 3114 2579 2558 289,0
Bruttopramie inkl. Pramiendepots . 27332 +99% 24879 2534,2 27283 26600
Verdiente Nettopramie 22576 +154% 19563 19363 21423 17403
" Pramiendepots 2745 427% 2672 2134 15,2 129,0
" Nettopramie inkl. Pramiendepots 25321 +139% 22235 21497 22575 18690
Kapitalanlageergebnis 2753 +24,2 % 2216 179.4 2684 196,8
Schadenaufwendungen 1415,2 +16,7 % 12126 12704 12187 1 066,0
Veranderung der
Deckungsriickstellung 258,0 +7,0% 241,2 2978 5741 298,0
Aufwendungen fur Provisionen . 6841  +160% 5896 4144 4530 4603
Eigene Verwaltungskosten 59,3 +6,1% 55,9 44,9 56,6 325
Sonstige Ertrdge und
Aufwendungen 231 -2,0 13,8 -345 -
Operatives Ergebnis (EBIT) 93, +21,5% 76,7 61,0 —28?5‘ o E';O,S~ )
Konzerniberschuss 59,6 +56,7 % 380 46,6 300 232
Ergebnis je Aktie in EUR 0,49 0,32 043 031 024
Selbstbehalt 928% 90,2 % 85,1 % 86,9 % 740%
EBIT-Rendite? 4,1% 39% 32% 23% 29%

} Auf US GAAP-Basis
2 Operatives Ergebnis/ verdiente Nettoprémie

Das biometrische Risiko der Mortalitat
verlduft insgesamt zufrieden stellend, allerdings
sind wie in den Vorjahren regionale Unterschiede
festzustellen: Europa und Asien zeigten gute bis
sehr gute Resuitate, wahrend der Risikoverlauf
in den USA leicht hinter den Erwartungen zuriick-
blieb. In den wichtigen Méarkten Siidafrika und
Australien notierten wir eine Reihe mittelgroRer
Schaden bis zu 3 Mio. EUR Versicherungssumme,
die jedoch nach unseren aktuariellen Analysen
Zufallscharakter hatten und keine Trend&nderung
bedeuten.

Das Morbiditatsrisiko, hierunter fallen die
Sparten Invaliditat, Critical lllness und Kranken,
nimmt einen unverdndert erfreulichen Verlauf -
insbesondere auf dem US-Krankenmarkt, wo wir
uns auf Spezialdeckungen fiir Senioren sowie
Ausschnittsdeckungen im Gruppengeschéft (z. B.
Dental-Deckungen) konzentriert haben.

Das Langlebigkeitsrisiko steht flir uns seit
vielen Jahren bei dem im britischen Markt ge-
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zeichneten Geschéaft im Vordergrund: Hier ent-
sprachen die Zeichnungen flir sofort beginnende
Vorzugsrenten flir Personen mit verkiirzter Le-
benserwartung {so genannte Enhanced Annui-
ties) unseren Projektionen.

Das Bestandsfestigkeits- und das Kreditrisiko
betreffen vor allem unsere Finanzierungsvertrage,
die wir in vielen Markten Europas, in den USA, in
Sidafrika und in Asien abschlieBen. Hier liegen
die tatsachlichen Ergebnisse bis auf einen Fall
(Sterbegeldversicherungen in den USA) im Rah-
men der projizierten Berechnungen. Ein Grund
fiir diesen erfreulichen Verlauf liegt in der sorg-
faltigen Auswahl und Analyse unserer Zedenten.

Die Kostensituation der Hannover Life Re
ist durch schlanke Strukturen und Prozesse be-
stimmt. Die Verwaltungskostenguote betragt
im Berichtsjahr 2,6 % und liegt damit deutlich
unter dem Niveau vergleichbarer Wettbewerber,




Das operative Ergebnis (EBIT) in der Per-
sonen-Rlckversicherung liegt mit einem Wert
von 93,1 Mio.EUR um 21,5 % Uber dem Wert
des Vorjahres (76,7 Mio. EUR). Die EBIT-Rendite,
gemessen als Quotient von EBIT und verdienter
Nettopramie, betrdgt 4,1 %. Der Konzerniibet-

Deutschland

Der deutsche Lebensversicherungsmarkt
war - nach dem steuerinduzierten Boom des Vor-
jahres - im Berichtsjahr gekennzeichnet durch
einen deutlichen Riickgang des Neugeschafts
und eine Verschiebung auf klassische und fonds-
gebundene Rentenprodukte. AuBerdem missen
die Vertriebsstrukturen der neuen EU-Vermittler-
richtlinie angepasst werden.

Diese neue Vorschrift zeigt besondere Aus-
wirkungen im Vertriebskanal der Makler und Mehr-
fachagenten; hier missen neue Anforderungen
an die Haftung, aber auch an die Transparenz
des Vertriebsprozesses ber(icksichtigt werden.

Ubriges Europa

GroBbritannien

In GroRbritannien, dem groiten Lebens-
riickversicherungsmarkt Europas, zeichnet die
Hannover Life Re ihr Ceschaft gemaR einem de-
zentralen Marketingansatz ber drei Business
Center.

Unsere britische Tochter Hannover Life Re
UK in Virginia Water/London ist flir die klassi-
sche Rickversicherungsakquisition zusténdig. Sie
iibernimmt das konventionelle Risikogeschaft -
Mortalitat und Critical lllness — in enger Koope-
ration mit der irischen Schwestergesellschaft
Hannover Life Re Ireland in Dublin. Zugleich ist
die Gesellschaft im Bancassurance-Bereich en-
gagiert und administriert seit vielen Jahren fir
eine groBe britische Bank einen Bestand an
kleineren Rentenpolicen.

Zusatzlich agiert die Hannover Life Re In-
ternational, Hannover, im britischen Markt als
spezialisierter Riickversicherer fiir Vorzugsren-
ten. In dieser Sparte haben wir im Berichtsjahr
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schuss stieg deutlich um 56,7 % auf 59,6 Mio.
EUR (38,0 Mio. EUR). Der Gewinn je Aktie be-
tragt 0,49 EUR (0,32 EUR).

Regional stellte sich die Situation im Be-
tichtsjahr wie folgt dar:

Innerhalb der Organisation der Hannover
Life Re betreut die E+S Riick den deutschen Le-
bens- und Krankenversicherungsmarkt. Wir konn-
ten unsere Marktdurchdringung hier steigern
und unterhalten Riickversicherungsbeziehungen
mit 34 deutschen Zedenten. Die Prémieneinnah-
men aus dem deutschen Markt stiegen im Berichts-
jahr auf 428,7 Mio. EUR; das versicherungs-
technische Ergebnis erweist sich mit einem guten
Risikoverlauf und zufrieden stellender Bestands-
festigkeit als wiederum sehr positiv.

eine spurbare Belebung erfahren dank einer GroB-
kundenverbindung, die wir im Herbst 2004 eta-
blieren konnten.

Insgesamt stieg die gebuchte Bruttopramie
in GroBbritannien gegenlber dem Vorjahr um
45,6 % auf 535,4 Mio. EUR (367,8 Mio. EUR),
davon entfallen 183,4 Mio. EUR auf die Hannover
Life Re UK und 352,0 Mio. EUR auf die Hannover
Life Re Ireland sowie die Hannover Life Re Inter-
national. Damit ist GroBbritannien vor Deutsch-
land, Frankreich und ltalien unser bedeutendster
Lebensmarkt in Europa.

Das Risikoergebnis fiir Mortalitat und Critical
lliness ist im Berichtsjahr erfreulich. Der Auslauf
des Vorzugsrentenbestandes eines friheren Grof-
kunden wird von uns kontinuierlich verfolgt; die
Analysen zeigen eine planmé&Bige, solvente Ab-
wicklung des Rentenbestandes mit tiber 20.000
Policen.

Qperatives
Ergebnis (EBIT)
steigtum 21,5 %

Hohes Pramien-
wachstum in
GroBbritannien



Ergebnisse in Irland
besser als erwartet

Das operative Ergebnis (EBIT) der Hannover
Life Re UK erreichte 13,5 Mio. EUR (10,2 Mio.
EUR) - dies entspricht einer EBIT-Rendite von
19,1 % auf die verdiente Nettopramie. Das Er-
gebnis nach Steuern liegt bei 9,2 Mio. EUR (7,0
Mio. EUR).

Irland

Unsere irische Tochter Hannover Life Re
Ireland zeichnet weltweites Vertragsgeschaft,
im Wesentlichen jedoch aus den USA, GroB3bri-
tannien, Kanada und Siidafrika. Sie nutzt bei
vollem Risikotransfer die steuerlichen und sons-
tigen Vorteile des Standorts Dublin, um fiir unse-
re Zedenten attraktive, malBgeschneiderte Rlck-
versicherungslosungen zu kenzipieren.

Die Ergebnisse der Hannover Life Re Ireland
stellen sich im Berichtsjahr besser dar als erwartet.
Die Bruttopramie wuchs um 43,7 % auf 498,6
Mio. EUR (346,9 Mio. EUR), die verdiente Netto-
pramie belauft sich auf 455,7 Mio. EUR (291,0
Mio. EUR).

Das operative Ergebnis (EBIT) liegt mit 15,0
Mio. EUR auf der Hohe des Vorjahreswertes.
Der Jahresiberschuss betrdgt 13,3 Mio. EUR
(10,5 Mio. EUR).

Zur langfristigen Starkung der Kapitalba-
sis wurde das eingezahlte Eigenkapital der Han-
nover Life Re Ireland im Dezember 2005 durch
die Hannover Riick um 65 Mio. EUR erhéht.

Frankreich, Italien, Spanien und arabische Lander
in den romanischen Landern sind wir (iber
unsere Niederlassung in Paris und die Service-

Nordamerika

Den nordamerikanischen Markt betreut
unsere Tochter Hannover Life Re America in Or-
lando, Florida. Sie ist fokussiert auf die Uber-
nahme von Lebensportefeuilles (so genannte
Block Assumption Transactions), das Kranken-
geschaft fir Senioren (so genannte Medicare-
Supplement-Deckungen) und fakultative Risiken
lateinamerikanischer Herkunft. Zusatzlich zeich-
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buros in Mailand und Madrid aktiv, und zwar vor-
wiegend in den Bereichen Bancassurance und
Pensionsfonds. Daneben fokussieren wir uns auf
die Distribution (iber Makler und Finanzberater.

Unsere Pariser Niederlassung ist zudem fir
die Méarkte des Nahen Ostens und Arabiens so-
wie fiir das frankofone Kanada zustandig.

Das Bruttopramienvolumen aus dieser Re-
gion belduft sich auf 180,3 Mio. EUR (204,8 Mio.
EUR). Die Ergebnissituation ist weiterhin sehr
erfreulich.

Skandinavien, Israel und die Markte des zentralen
Osteuropas

Unsere Niederlassung in Stockholm, die sich
auf das risikoorientierte Einzel- und Gruppenle-
bensgeschéaft sowie Bancassurance-Verbindun-
gen konzentriert, tragt die Verantwortung fiir
diese Markte. Daneben Ubernimmt sie die Fi-
nanzierung von Abschlusskosten fiir die Tochter-
geselischaften einer grolen schwedischen Ver-
sicherungsgruppe.

Die Bruttoprdmie aus dieser Region liegt mit
40,8 Mio. EUR auf Vorjahresniveau. Der Haupt-
anteil des Geschéfts entfallt mit 20,9 Mio. EUR
auf schwedische Zedenten, gefolgt von Norwe-
gen (10,3 Mio. EUR) und Israel {6,3 Mio. EUR) .
Unsere Stellung im finnischen Markt sowie in den
baltischen Landern konnten wir verstarken.

Der Risikoverlauf war im Berichtsjahr wie-
derum erfreulich; die abgeschlossenen Finanzie-
rungsvertrage zeigten die projizierte positive
Entwicklung.

net das Biiro auf Long Island/New York spezielles
Gruppengeschaft.

Im Bereich der Einzelrisikolebensversiche-
rungen, der fiir den Grofiteil unserer Konkurrenten
das wesentliche Aktionsfeld im US-amerikani-
schen Markt darstellt, sind wir nach wie vor nur
sehr selektiv vertreten.




Die Bruttopramie betrug im Berichtsjahr
495,0 Mio. EUR - ein leichter Rickgang um 3,6 %
gegeniber dem Vorjahr (513,3 Mio. EUR). Die
verdiente Nettopramie reduzierte sich ebenfalls
leicht auf 217,5 Mio. EUR (228,0 Mio. EUR).

Die Ertragssituation ist differenziert zu be-
trachten: Wéhrend die Lebens-Blockiibernahmen
und die lateinamerikanischen Risiken sehr gute
Resultate zeigten, litten die Senioren-Kranken-
deckungen unter dem gestiegenen Wettbewerb

Sonstige internationale Markte

Afrika

Unsere Tochtergesellschaft Hannover Life
Re Africa mit Sitz in Johannesburg und einer
Niederlassung in Kapstadt zeichnet vorwiegend
risikoorientiertes Geschaft der Sparten Leben,
Critical Iliness und Invaliditat in Stdafrika und
einigen Markten des anglofonen Afrikas.

Nach dem planméaRigen Ausstieg aus dem
slidafrikanischen Krankengeschéft im vergan-
genen Jahr haben wir das Portefeuille in der
Sparte Leben - vorwiegend Individualleben -
und Critical Iliness weiter optimiert.

Die Bruttopramie reduzierte sich um 7,8 %
auf 93,9 Mio. EUR (100,7 Mio. EUR). Bei einem
guten versicherungstechnischen Verlauf ergab
sich ein stark erhohtes operatives Ergebnis (EBIT)
in Héhe von 4,0 Mio. EUR (1,5 Mio. EUR).

Asien

Die asiatischen Markte werden nach wie vor
durch unsere Lebensniederlassungen in Kuala
Lumpur, zusténdig fiir die ASEAN-Markte, und
in Hongkong, zustandig fir den chinesischspra-
chigen Wirtschaftsraum sowie fiir Japan und
Korea, betreut. Es wird im Wesentlichen risiko-
orientiertes Geschaft der Sparten Leben und
Critical lliness gezeichnet.

Wir konnten unsere Position besonders im
chinesischsprachigen Wirtschaftsraum und in
Korea ausbauen. China tragt erstmals mehr als
10 Mio. EUR zum Pramienaufkommen bei, und

im US-amerikanischen Markt. Die Gewinnmarge
dieser Vertrdge ist leicht zurlickgegangen, liegt
allerdings noch auf einem befriedigenden Niveau.

Auch bei der Hannover Life Re America sind
die Ergebnisse im Berichtsjahr besser als erwar-
tet ausgefallen. Das operative Ergebnis (EBIT)
liegt bei 17,4 Mio. EUR (17,8 Mio. EUR), das Nach-
steuerergebnis konnte auf 10,5 Mio. EUR (10,2
Mio. EUR) gesteigert werden.

in Korea konnten wir die ersten substanziellen
Beteiligungen bei marktfihrenden Unterneh-
men zeichnen.

Die Bruttopramie stieg um 19,7 % auf 61,3
Mio. EUR (51,2 Mio. EUR), der versicherungs-
technische Verlauf war in allen Méarkten gut.

Australien und Neuseeland

Unsere Tochtergesellschaft Hannover Life
Re Australasia in Sydney ist verantwortlich fir
die Zeichnungen in Australasien - d. h,, flr die
Mérkte Australien, Neuseeland und Ozeanien.
Sie nimmt in dieser Region seit vielen Jahren
die Rolle des Marktfiihrers ein.

Neben dem risikoorientierten Riickversi-
cherungsgeschaft in den Sparten Leben, Critical
[llness und Invaliditatsrenten hat sich die Gesell-
schaft eine besondere Expertise in der Ubernahme,
Administration und dem Schadenmanagement
von Gruppendeckungen erarbeitet. Sie zeichnet
dieses Geschéft in enger Kooperation mit Treu-
handern der betrieblichen Pensionsfonds in Aus-
tralien.

Die Bruttoprémie erhdhte sich gegeniber
dem Vorjahr auf 270,9 Mio. EUR, nach 240,7 Mio.
EUR. Der Ergebnisverlauf stellte sich besser als er-
wartet dar; Das operative Ergebnis (EBIT) stieg
von 13,8 Mio. EUR auf 19,6 Mio. EUR. Das Nach-
steuerergebnis erreichte 11,1 Mio. EUR.

Lebens-Blockiiber-
nahmen zeigen sehr
gute Ergebnisse

Tochtergesellschaft
Hannover Life Re
Australasia
Marktfihrer in
Australien, Neusee-
fand und Ozeanien




von Mexiko







Nachfrage in Finanz-
Riickversicherung
verbessert sich
wieder

Finanz-Riickversicherung

Die Finanz-Riickversicherung unterscheidet
sich von der traditionellen Schaden-RUckversiche-
rung im Wesentlichen durch die Art des Rick-
versicherungsbedarfs der jeweiligen Kunden: Wéh-
rend es bei der Schaden-Riickversicherung nur
um den uneingeschrankten Risikotransfer zwi-
schen Erst- und Riickversicherer im Rahmen eines
einzelnen Portefeuilles oder von Sparten geht,
existiert in der Finanz-Riickversicherung zusatzlich
ein Finanzierungselement neben dem Risikotrans-
fer; es steht damit die Optimierung der bilan-
ziellen Gesamtposition des Zedenten im Vorder-
grund. Diese meist sehr individuellen Anforde-
rungen miinden in speziell auf den jeweiligen
Kunden zugeschnittenen Lésungen.

Flir das Underwriting der Risiken nutzt die
Finanz-Rlckversicherung jedoch die gleichen ak-
tuariellen Modelle und Vertragsformen wie die
traditionelle Schaden-Riickversicherung; deshalb
ist sie bei vielen Riickversicherern organisatorisch
auch dort angesiedelt. Die Hannover Riick hinge-
gen betreibt die Finanz-Riickversicherung als ein
separates Geschaftsfeld, das unter der Marke
Hannover Re Advanced Solutions etabliert ist. Da-
durch mochten wir filr unsere Kunden und Ak-
tionare die bestmdgliche Transparenz schaffen.

Nachdem das Pramienvolumen in den ersten
Quartalen - insbesondere in den USA - noch
riicklaufig war, entwickelten sich im vierten Quar-
tal Kapital ersetzende proportionale Quotenver-
trége, so genannte Surplus-Relief-Vertrage, zu

Kennzahlen zur Finanz-Rickversicherung

einem ausgesprochenen Wachstumsmotor. Da
infolge der Hurrikane der Markt wieder hérter
und die Wachstumschancen wieder besser wur-
den, stieg bei vielen kleineren und mittleren Ver-
sicherern in den USA die Nachfrage nach unseren
Produkten. Wahrend zu Beginn des Jahres die
hoheren Solvenzmargen vieler Erst- und Riickver-
sicherer — auf Grund verbesserter Eigenkapital-
positionen — noch die Nachfrage nach den solva-
bilitatsstabilisierenden Produkten reduzierten,
kehrte sich das Bild nun um: Fiir viele Kunden ohne
Zugang zum Kapitalmarkt ist die Finanz-Riick-
versicherung der optimale Weg, die Geschéfts-
chancen des Jahres 2006 nutzen zu kénnen.

Auch auBerhalb der USA war im Berichts-
jahr wiederum eine gute Nachfrage zu verzeich-
nen. Ein nach wie vor wichtiges Thema, das auch
bei uns flir Neugeschaft sorgte, war die fortschrei-
tende Vorbereitung der europaischen Erstversi-
cherer auf die IFRS-Rechnungslegung (Interna-
tional Financial Reporting Standards). Im ersten
Jahrder Einfiihrung - fiir viele Unternehmen, wie
auch fiir die Hannover Riick, ist dies das Geschéafts-
jahr 2005 - flihren diese neuen Standards zu ei-
ner erhhten Ergebnisvolatilitat in den Bilanzen
der Zedenten. Die Bildung von Schwankungs-
riickstellungen - die beispielsweise nach deutscher
Rechnungslegungsvorschrift zum Ausgleich der
Volatilitat der Jahresergebnisse Pflicht ist — ist
nach IFRS nicht erlaubt. Daraus lettet sich ein ho-
herer Eigenkapitalbedarf ab, der bereits heute die
Diskussion Uber und die Nachfrage nach sinnvol-

in Mio. EUR 2005 > j/a-hr 2004 2003 2002"  2001"
Gebuchte Bruttopramie 9241  219% 11833 16327 12426 17406
Verdiente Nettopramie 8338  309% 12061 15634 12110 12804
Kapitalaniageergebnis 2347 314% 3422 4383 3572 3580
Operatives Ergebnis (EBIT) 76,8 377 % 123,3 148,2 478 65,7
Konzernlberschuss 49,4 -44 4 % 88,9 99,17 39,7 45,6
Ergebnis je Aktie in EUR 04 074 0,90 0,41 0,47
Selbstbehalt 90,6 % 933%  943%  952%  764%
EBIT-Rendite? 9.2% 102%  95%  40%  51%
1 Auf US GAAP-Basis
21 Operatives Ergebnis/verdiente Nettoprdmie
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len Lasungen der Finanz-Riickversicherung belebt.
Konkret konnten wir auBerhalb der USA, vor allem
in Europa aber auch in Asien und Lateinamerika,
unser Geschaft wieder profitabel ausweiten.

Im Berichtsjahr gingen die Untersuchun-
gen des New Yorker Generalstaatsanwalts, der
amerikanischen Borsenaufsicht (SEC) und an-
derer Aufsichtsbehdrden weiter. Auch die Han-
nover Riick wurde in einigen Fallen durch Aus-
kunftsersuche um Mitarbeit gebeten, denen wir
ausnahmslos freiwillig nachgekommen sind. In
allen Fallen wurden wir lediglich als Zeugen,
nicht als Beschuldigte geladen. Unseren Kun-
den gegeniiber haben wir dabei stets deutlich
gemacht, dass wir in keinen der von der General-
staatsanwaltschaft thematisierten potenziellen
Problembereiche, wie beispielsweise Nebenab-
reden oder Riickdatierungen von Vertrdagen, in-
volviert waren bzw. sind. Unsere Zeichnungsricht-
linien setzen hier einen sehr engen Rahmen und
schlieRen solche Vorgdnge grundsatzlich aus. Die-
sen internen Anforderungen, die wir kontinuier-
lich erweitern und verfeinern, kommen wir auch
in Zukunft nach. Dariiber hinaus iiberpriift seit
April 2005 ein von der Underwriting-Entschei-
dung unabhéngiges internes Compliance Com-
mittee samtliche Zeichnungen und sichert so zu-
satzlich die Reputation unseres Unternehmens.

Im Bereich der klassischen Finanz-Rick-
versicherungsldsungen sind wir einer der drei
groBten Anbieter der Welt. Der Markenname Han-
nover Re Advanced Solutions verkdrpert unsere
Expertise fiir individuell auf den Zedenten zu-
geschnittene Lésungen. Unsere groRe Erfahrung,
technische Expertise und nicht zuletzt unser nach-
weisbarer finanzieller Geschéaftserfolg fiihren da-
zu, dass wir in den USA, unserem mit Abstand
grolten Markt, viele langjdhrige Kundenbezie-
hungen haben. Wir arbeiten mit groRen und spe-
zialisierten Maklerhdusern zusammen, mit denen
wir ebenfalls enge Beziehungen unterhalten.

Unsere Geschaftskontakte in GroBbritannien
unterhalten wir vorwiegend mit Lloyd's-Syndika-
ten und in London ansassigen Maklerbiiros. Den
deutschen Markt betreut unsere Tochtergesell-
schaft E+S Riick. Im tibrigen Europa konnten wir
unseren Bekanntheitsgrad durch gezieltes Mat-
keting deutlich steigern, insbesondere in den
Staaten Osteuropas. In Australien war hingegen
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nach wie vor eine gewisse Zurlickhaltung zu spU-
ren, die noch immer auf die insolvenz eines gro-
Ben australischen Erstversicherers zuriickzufithren
ist, dessen Finanz-Riickversicherungsgeschafte in
die Kritik geraten waren. In den asiatischen Mark-
ten konnten wir uneingeschréankt Fortschritte
erzielen, die sich auch in neuen Vertragen in Chi-
na, Korea und Kasachstan zeigten. Auch in Latein-
amerika verzeichneten wir ~ insbesondere in den
Markten Venezuelas, Ecuadors und Mexikos - Zu-
wachse,

GroRere Nachfrage
nach Deckungen
mit hdherem Risiko-
transfer

Geografische Verteilung der Finanz
Rilckversicherung in % der Bruttoprdmie

Restliches Europa (15)

c[: Asien (2)

Deutschland
31}

Nordamerika (52)

Zu beobachten war im Markt eine groRere
Nachfrage nach Deckungen, die einen héheren
Risikotransfer erlauben. Dies war eine der Folgen
der offen ausgetragenen kritischen Diskussion
um den Mindestrisikotransfer von Riickversiche-
rungsvertragen. Wir betrachteten diese Situation
als Chance fiir die Hannover Rick. Durch die
gruppeninterne Kooperation tiber die Geschéfts-
felder hinweg sind wir in der Lage, die addquate
Risikoprémie je nach Risikogehalt des Geschéfts
genau zu kalkulieren. Die Bewertungsinstrumen-
te der Hannover Riick-Gruppe werden von allen
Underwritern der Geschaftsfelder Finanz-Rick-
versicherung und Schaden-Ruckversicherung
konsistent genutzt. Dies stellt fiir uns einen Wett-
bewerbsvorteil dar, der uns weitere Marktpoten-
ziale erschliefit.



Zufrieden stellendes
Ergebnis in der Finanz-
Rickversicherung

Die irischen Gesellschaften

Wir zeichnen unser Finanz-Riickversiche-
rungsgeschaft vornehmlich (ber unsere drei
irischen Gesellschaften, die mit starker Kapitali-
sierung, guten Ratings und hoher Expertise auf-
warten kénnen. Aber auch in Deutschland zeich-
nen wir Finanz-Rlckversicherungsgeschaft. Spiir-
bar positiv auf unsere Marktposition hat sich die
Vergroerung unseres Portefeuilles durch die Ein-
bindung der Hannover Re {(Dublin) Ltd. ausge-
wirkt. Im November 2005 hat die Hannover Re
Ireland die E+S Re Ireland erworben, sodass jetzt
alle drei Rlckversicherungsgeselischaften in Ir-
land zu 100 Prozent der Hannover Riick-Gruppe

Insgesamt blicken wir in der Finanz-Riickver-
sicherung auf ein zufrieden stellendes Geschéfts-
jahr zurlick. Auf Grund der Nachfrageunsicher-
heitin den USA, insbesondere im ersten Halbjahr,
sank unsere gebuchte Bruttopradmie allerdings
kraftigum 21,9 % auf 924,1 Mio. EUR (1.183,3
Mio. EUR); ein weiterer Faktor war die Kiindigung
eines Grofivertrages durch einen langjdhrigen
Kunden. Wahrungskurseffekte wirkten sich mit
0,1 % nur geringfiigig unterstiitzend aus. Die
verdiente Nettoprdmie sank noch deutlicher um
30,9 % auf 833,8 Mio. EUR (1.206,1 Mio. EUR).

Specialty Insurance

Als Specialty Insurance bezeichnen wir eine
Form der Erstversicherung, die auf eng definierte,
homogene Portefeuilles im Nischen- oder sons-
tigen Nichtstandardgeschéaft spezialisiert ist und
die typischerweise nicht oder nicht ausreichend
von traditionellen Versicherern angeboten wird.
Dabei sind wesentliche Aspekte des Geschafts —
von der Akquisition Uber das Ausstellen der Po-
licen und das Pramieninkasso bis hin zur Scha-
denregulierung — in der Rege! ausgegliedert
und werden von spezialisierten Zeichnungsagen-
turen, so genannten Managing General Agents
(MGAs) oder Third-Party Administrators (TPAs),
wahrgenommen,

Die Hannover Riick betreibt ihr Geschafts-
feld Specialty Insurance im Wesentlichen lber
vier Tochtergesellschaften: Den mit Abstand
groBten Teil des Geschéfts zeichnet die ameri-
kanische Clarendon Insurance Group, Inc., New
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angehéren. Mittelfristig wolien wir durch Zusam-
menlegung der Gesellschaften die Struktur in
Irland weiter vereinfachen.

GroBschdden waren im Berichtsjahr durch
Hurrikane in den USA zu verzeichnen, die auch
das Geschéftsfeld Finanz-Rlckversicherung im
zweistelligen Millionen-Euro-Bereich belasteten.
Der Mehrjahrescharakter der betroffenen Riick-
versicherungsvertrage lasst jedoch die Hoffnung
zu, dass wir iiber die in den folgenden Jahren wei-
terhin anfallende Prémie einen Teil der Schéden
zuriickverdienen kénnen.

Der Selbstbehalt ging leicht auf 90,6 % (93,3 %)
zurlick. Das operative Ergebnis (EBIT) reduzierte
sich auf Grund der stark riickldufigen Prémie und
der Belastungen aus GroBschaden um 37,7 %
auf 76,8 Mio. EUR (123,3 Mio. EUR), und auch
der Konzerniiberschuss konnte im Berichtsjahr
mit 49,4 Mio. EUR nicht mit dem Vorjahr mit-
halten (88,9 Mio. EUR). Dennoch trug das Ge-
schaftsfeld Finanz-Rickversicherung einen Ge-
winn je Aktie von 0,41 EUR zum Konzernergebnis
bei (0,74 EUR).

York. Dariiber hinaus sind wir prominent im
Markt durch die ebenfalls in den USA ansassige
Insurance Corporation of Hannover (ICH), Chicago,
die britische International Insurance Company
of Hannover Ltd. (Inter Hannover) in Bracknell/
Berkshire und die stidafrikanische Compass Insur-
ance Company Ltd., Johannesburg, vertreten.

Im amerikanischen Erstversicherungsmarkt
gaben die Raten im Berichtsjahr im Schnitt etwas
nach, wahrend sie sich in den anderen Mérkten
stabil zeigten. Die Vertragskonditionen konnten
auf dem fiir Versicherer zurzeit sehr attraktiven
Niveau gehalten werden. In Kalifornien reduzier-
ten die Reformen in der Arbeitsunfallversicherung
seit Mitte 2004 die Kosten der Versicherer deut-
lich, ohne dass die Prdmienbasis im gleichen
MaBe erodierte. Auf diese Weise hat die Sparte
im Berichtsjahr an Profitabilitat gewonnen. Ahn-
liche Reformplane fiir den Arbeitsunfallmarkt




kiindigte im November 2005 der Staat New York
an. Die Vorschlage des US-Kongresses zur Neu-
auslegung des Schadenersatzrechts, die unter
anderem darauf zielten, den Strafschadenersatz

Kennzahlen zur Specialty Insurance

(,Punitive Damages") zu beschrénken und Sam-
melklagen von értlichen Gerichten in Bundes-
gerichte zu verlegen, wurden dagegen im Juli
vom US-Senat abgelehnt.

in Mio. EUR 2005 Vo+rj/a-hr 2004 2003" 2002 20017
Gebuchte Bruttopramie 17741 -164% 21211 2646,7 27291 24574
Verdiente Nettopramie 7433  -222% 955,1 11559 8329 486,1 |
Versicherungstechnisches Ergebnis -27,4 ‘ -81,3% -146,2 20,0 519 40,1 :
Kapitalanlageergebnis 580 +545% 375 60,4 46,9 296 |
Operatives Ergebnis (EBIT) -12,6 ‘ 91,1 % -1415 571 69,0 336 |
Konzemiberschuss/-fehlbetrag 24 973% -90,7 | 42,2 433 178
Ergebnis je Aktie in EUR -0,02 0,75 0,39 0,45 018
Selbstbehalt 40,1 % 40,6 % 46,4 % 37.8% 27.4% ‘
Kombinierte Schaden-/Kostenquote 103,7% 1153 % 98,3 % 938% 91,7 %

" Auf US GAAP-Basis

Clarendon Insurance Group

Die Clarendon - sie ist in allen Bundes-
staaten der USA zugelassen — zahlt dort zu den
wenigen Gesellschaften, die sich ausschlieflich
auf Specialty Insurance konzentrieren, und ist
in diesem 25-Milliarden-Dollar-Markt fiihrend.
Die Zeichnung der Vertrdge erfolgt iber rund 50
mit der Clarendon verbundene Zeichnungsagen-
turen. Ein Schwerpunkt liegt auf schwer platzier-
baren Risiken, deren Zeichnungskriterien nicht
auf den Standardmarkt zugeschnitten sind. Al-
lerdings haben wir im momentan attraktiven
Marktumfeld auch Standardgeschéft auf oppor-
tunistischer Basis erneuert, wie beispielsweise
Arbeitsunfalldeckungen.

Auch im Berichtsjahr verfolgte die Claren-
don die Sanierung ihres Portefeuilles und ande-
re UmstrukturierungsmalBnahmen erfolgreich
weiter. Zwar fielen durch die Einfiihrung neuer
IT-Systeme unvorhergesehene Kosten an, und
auch die Abwicklung von mehr als 200 alten,
nicht ausreichend profitablen Programmen ver-
lief kostenintensiver als urspriinglich erwartet.
Andererseits entwickelte sich jedoch das Neu-
geschaft sehr vorteilhaft und erzielte zumeist EBIT-
Renditen, die deutlich iiber der Mindestanforde-
rung von 10 % lagen.

Nach dem katastrophalen Schadenveriauf
des Vorjahres litt auch das Berichtsjahr unter
einigen wenigen, dafir aber sehr schadeninten-
siven GroBBschaden. Insgesamt schmélerten die
drei Hurrikane ,Katrina®, ,Rita” und ,Wilma" das
Ergebnis um eine Netto-GroBschadenlast von
40,3 Mio. EUR. Deutlich entlastend wirkte sich
hier jedoch die nach den Hurrikanen des Vorjah-
res abgeschlossene proportionale Riickversiche-
rung aus: Der Nettoschaden aus den Stiirmen des
Jahres 2004 hatte damals noch 90,0 Mio. EUR
betragen. Unser Risikomanagement hat sich also
im Berichtsjahr bewéhrt,

Gebuchte Bruttoprémie der Clarendon
nach Sparten (vor Konsolidierung} in %

Kranken (3)

Transport (9)

Sach (12)

Haftpflicht
(44)

KfzHaftpficht (32)
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Ergebnis des
Geschaftsfeldes
Specialty Insurance
deutlich verbessert

Im Januar 2006 bestéatigte die flir das US-
Geschaft wichtige Ratingagentur A.M. Best ihr
Rating der Kategorie ,excellent” (,A-"); dies ist eine
gute Ausgangsbasis fir eine erfolgreiche zukiinf-
tige Geschéftspolitik.

Im Februar 2006 wurden die néchsten
Schritte der Restrukturierung innerhalb des Ge-
schaftsfelds Specialty Insurance vollzogen: Mit
der Griindung einer neuen Gesellschaft, der
Praetorian Financial Group, Inc,, setzt sich die Se-
parierung des fortlaufenden Geschafts nun auch
gesellschaftsrechtlich fort. Wahrend die beiden
operativen Gesellschaften Insurance Corporation
of Hannover (ICH) und Redland Insurance Com-
pany innerhalb der Praetorian das Specialty-Ge-

schaft der Clarendon betreiben, erfolgt bei der
Clarendon National Insurance Company eine profes-
sionelie Betreuung des nicht ereuerten Geschéfts.

Nach deutlichen Verlusten im Vorjahr konnte
die Clarendon im Berichtsjahr bessere Zahlen vor-
legen: Die Bruttopramie ist auf Grund der fort-
schreitenden Fokussierung auf profitables Ge-
schaft erneut um 20,6 % auf 1,4 Mrd. EUR (1,8
Mrd. EUR) gesunken. Damit konnte das lau-
fende Geschaft die Mehrkosten aus den zahl-
reichen Investitionen in die Infrastruktur sowie die
Belastungen aus den Hurrikanen nicht vollstandig
kompensieren. Insgesamt konnte die Clarendon
im Berichtsjahr jedoch noch ein nahezu ausge-
glichenes Ergebnis erzielen.

International Insurance Company of Hannover

Das Geschaft der Inter Hannover war im
Berichtsjahr in deren Hauptméarkten GrofB3bri-
tannien, Irland, Skandinavien, Frankreich und
Deutschland von Ratenverschlechterungen auf
dem englischen Kraftfahrt- und Haftpflichtmarkt
gepragt. Die Pramie im Bereich Specialty Insur-
ance konnte jedoch deutlich zulegen, da die Ce-
sellschaft durch die Zusammenarbeit mit mehre-

Compass Insurance Company

Unsere stidafrikanische Tochtergesellschaft
Compass hat im Berichtsjahr erfolgreich neue
Geschaftsbeziehungen aufgebaut: Sie gewann
drei neue Zeichnungsagenturen hinzu und stei-

Insgesamt ging die Bruttopramie aller im
Bereich Specialty Insurance tatigen Gesetlschaf-
ten im Berichtsjahrum 16,4 % auf 1,8 Mrd. EUR
zuriick (2,1 Mrd. EUR).

AufGrund der emeut hohen Belastung durch
Grol3schaden und Kosten im Zusammenhang mit

Kapitalanlagen

Die europaischen und japanischen Aktien-
markte haben im Berichtsjahr mit einer sehr po-
sitiven Entwicklung den amerikanischen Leit-
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ren neu gegriindeten Zeichnungsagenturen ihre
Marktprésenz ausbauen konnte. Neue Koopera-
tionen wurden mit Zeichnungsagenturen in Nor-
wegen und Deutschland eingegangen. Die Inter
Hannover erzielte eine Bruttopramie von 279,5
Mio. EUR (258,4 Mio. EUR) und einen Jahres-
iiberschuss von 4,1 Mio. EUR (5,0 Mio. EUR).

gerte dementsprechend ihr Pramienvolumen. Die
Bruttopramie stieg auf 45,0 Mio. EUR {40,0 Mio.
EUR), das Ergebnis nach Steuern betrug 1,1 Mio.
EUR (1,4 Mio. EUR).

der Neuausrichtung der Clarendon war fiir das Ge-
schaftsfeld Specialty Insurance ein Fehibetrag in
Hohe von 2,4 Mio. EUR auszuweisen (-90,7 Mio.
EUR). Dies entspricht -0,02 EUR je Aktie (-0,75
EUR).

markt iiberfliigelt: Wahrend der Dax um 27,1 %,
der EuroStoxx50 um 21,3 % und der Nikkei um
40,2 % zulegen konnten, enttduschte der US-




Leitmarkt, gemessen am breiten S&P 500 Index,
mit einem Plus von nur 2,9 %. Der engere US-
amerikanische Blue-Chip-Index Dow Jones Indus-
trial entwickelte sich mit -0,7 % sogar negativ.

Wiederum prdgte das Thema Zinserho-
hungen die Erwartungen der Teilnehmer an den
Rentenmaérkten. Der US-Leitzins wurde seit Jah-
resbeginn insgesamt achtmal um jeweils 25 Ba-
sispunkte auf schlieBlich 4,25 % angehoben.
Die Renditen zehnjahriger US-Anleiken notierten
im Jahresverlauf gréBtenteils in einer Spanne
zwischen 4,0 % und 4,5 % und schlossen das
Jahr bei 4,4 %.

Kapitalanlagen

in Mrd. EUR
30 27526
25168 [
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8447
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W Selbst verwaltete Kapitalanlagen
1 Depotforderungen

" 2001-2003 auf US GAAP-Basis

Der europdische Rentenmarkt koppelte sich
tempordr von den US-amerikanischen Vorgaben
ab und entwickelte sich bis ins dritte Quartal
hinein besser als die US-Staatsanleihen. Euro-
paische Anleihen mit einer Laufzeit von zehn
Jahren fielen im Jahresverlauf auf einen Rendite-
tiefststand von 3,0 %, erholten sich jedoch auf
ein Jahresendniveau von 3,3 %. Der Renditeab-
stand zwischen zehnjahrigen Staatsanleihen aus
den USA und Europa betrug zum Jahresende
somit 105 Basispunkte.

Am Devisenmarkt profitierten die Markt-
teilnehmer im Jahresverlauf 2005 verstérkt von
dem Zinsvorteil der USA gegeniiber der Eurozone
und Japan, sodass der US-Dollar eine spiirbare
Aufwertung erfuhr. Yen und Euro verloren je rund
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13 % ihres Werts gegenliber dem Greenback. Der
Euro schloss das Jahr 2005 mit 1,1834 US-Dollar.

Die Hannover Riick nutzte die positive Ent-
wicklung an den Aktienmarkten fiir Gewinnrea-
lisierungen und taktische Neupositionierungen,
sodass sich unsere Aktienquote mit 6,4 % leicht
gegeniiber dem Vorjahr reduzierte.

Im Rahmen unseres Asset-Liability-Manage-
ments wird die Wahrungsverteilung der Kapital-
anlagen durch den Verlauf der versicherungs-
technischen Bilanzpositionen auf der Passivseite
bestimmt. Hierdurch erreichen wir eine weitge-
hende Kongruenz der Wahrungen zwischen der
Aktiv- und Passivseite, sodass sich die Auswir-
kungen der Wahrungskursschwankungen in einem
iberschaubaren Rahmen halten. Wir haben zum
Jahresende 48,4 % unserer Kapitalanlagen in
US-Dollar, 35,6 % in Euro und 6,1 % in Britischen
Pfund gehalten.

Trotz unserer leicht defensiven Ausrichtung
des Bondportefeuilles liegen wir mit unserem
Ergebnis im Plan. Dank des starken Mittelzu-
flusses aus der Versicherungstechnik stiegen un-
sere selbst verwalteten Kapitalanlagen auf 19,1
Mrd. EUR (16,0 Mrd. EUR) an, Dadurch konnten
die gesunkenen Durchschnittsrenditen kompen-
siert werden, sodass die ordentlichen Kapitalan-
lageertrdge mit 671,8 Mio. EUR leicht iiber dem
Niveau des Vorjahres (604,5 Mio. EUR) lagen.

Depotzinsertrage und -aufwendungen tru-
gen zum Kapitalanlageergebnis saldiert mit
343,1 Mio. EUR (382,1 Mio. EUR) bei. Aus dem
Abgang von Kapitalanlagen wurden im Berichts-
zeitraum Gewinne von insgesamt 272,2 Mio. EUR
erwirtschaftet. Dem standen Verluste in Hohe
von 110,0 Mio. EUR gegeniiber. Im Vergleich
zum Vorjahr bedeutet dies einen leicht vermin-
derten positiven Saldo von 162,2 Mio. EUR. Das
Netto-Kapitalanlageergebnis verbesserte sich ge-
geniiber der Vergleichsperiode um 4,1 % auf
1.123,7 Mio. EUR (1.079,9 Mio. EUR).

Wir haben die Laufzeit unserer festverzins-
lichen Wertpapiere wie in den Vorjahren aktiv
gesteuert und dadurch unsere Ertrédge optimiert
aber auch unser Eigenkapital geschiitzt. Zum
Ende des ersten Quartals hatten wir die modifi-

Trotz gesunkener
Durchschnittsrenditen
Netto-Kapitalanlage-
ergebnisum 4%
verbessert



Aktienbestand
leicht riickldufig

zierte Duration unseres Bondportefeuilles auf
3,6 erhoht und diesen Wert zum September wei-
ter auf 3,9 angehoben. Zum 31. Dezember 2005
stehterbei 4,1 (3,2).

Der Bestand an festverzinslichen Wertpa-
pieren betrug zum 31. Dezember 2005 15,7 Mrd.
EUR (13,0 Mrd. EUR); dies entspricht einer Stei-
gerung von 20,6 %. Den Renditeriickgang im
Eurobereich haben wir genutzt, um im Bond-
portefeuitle Kursgewinne im Saldo von 44,2 Mio.
EUR (83,0 Mio. EUR) zu realisieren. Angesichts
des niedrigen Zinsniveaus sowie der geringen
Renditevorteile von Unternehmensanleihen ge-
genlber Staatsanleihen haben wir besonderen
Wert auf hohe Bonitét gelegt. Bei den Unterneh-
mensanleihen fand folglich kein wesentlicher Be-
standsaufbau statt. Bevorzugte Anlageklassen
in Europa waren hingegen Staatsanleihen und
Jumbo-Pfandbriefe. Neuanlagen wurden haupt-
sachlich im kurz- bis mittelfristigen Bereich ge-
tatigt. Die unrealisierten Kursgewinne der festver-
zinslichen Wertpapiere belaufen sich auf 56,2
Mio. EUR nach 156,8 Mio. EUR im Vorjahr.

Zusammensetzung der Kapitalanlagen in %

Sonstige (4)
Aktien (6)

Immobilien (1)

Y T

Festverzinsliche
Wertpapiere {82)

Kurzfristige
Anlagen und
Barmittel (7)

Die Qualitat der Anleihen, gemessen am
Durchschnittsrating der Kapitalaniagen, wurde
aufeinem kanstant hohen Niveau gehalten. Der
Anteil von ,A" und besser eingestuften Wertpa-
pieren lag mit 91,8 % ungefahr auf dem Vorjah-
resniveau (93,0 %).
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Qualitat der festverzinslichen Wertpapiere in %

A(18)

Zum 31, Dezember 2005 hielten wir 769,8
Mio. EUR in kurzfristigen Kapitalanlagen ein-
schlieBlich Tages- und Festgelder sowie 465,2
Mio. EUR an laufenden Guthaben. Die Depotfor-
derungen sanken hingegen auf 8,4 Mrd. EUR
(9,2 Mrd. EUR).

Angesichts der guten Entwicklung auf den
Aktienmarkten haben wir verstarkt Gewinne rea-
lisiert. Auf Grund des starken Anstiegs der gesam-
ten Kapitalanlagen sank somit die Aktienquote,
obwohi sich der Aktienbestand absolut auf
1.213,3 Mio. EUR {1.100,6 Mio. EUR) erhéhte.
Aktienneuinvestitionen wurden Uberwiegend in
indexnahen Anlagen des Euroraumes getétigt.
Mittels gezielter Optionsstrategien haben wir
Marktvolatilitdten zur Optimierung unseres Porte-
feuilles genutzt.

In alternative investments hatten wir im
Berichtsjahr 292,7 Mio. EUR angelegt. Von diesen
iiber Jahre hinweg kontinuierlich aufgebauten
Investitionen entfallen auf Anlagen in Private-
Equity-Fonds 139,2 Mio. EUR, auf Fonds hoch-
verzinslicher Anleihen 62,3 Mio. EUR, auf struk-
turierte Anlagen in Immobilien 46,5 Mio. EUR
und 44,8 Mio. EUR auf CDO-Equity-Tranchen.
Der Marktwert des Portefeuilles entwickelte sich
positiv.




Personal- und Sozialbericht

Die stetige Orientierung an den Kunden-
bediirfnissen sowie das Engagement und die
Professionalitdt unserer Mitarbeiter haben die
Hannover Rlick zu dem gemacht, was sie heute
ist: eine der erfolgreichsten Riickversicherungs-
gruppen welitweit. Qualifikation und Motivation
der Mitarbeiter kontinuierlich zu férdern zahlt
daher zu den wichtigsten Aufgaben der Zukunfts-
sicherung unseres Unternehmens und bildet die
Basis unserer Personalpolitik. Um diese in der tag-
lichen Personal- und Flihrungsarbeit systematisch
und nachhaltig umzusetzen, hat der Zentralbe-
reich Human Resources Management auch im

Angestellte Mitarbeiter nach Landern

Jahr 2005 die Verkniipfung seiner Bereichsstra-
tegie mit dem ganzheitlichen Managementsys-
tem der Hannover Riick, ,Performance Excellence”
(PE), vorangetrieben. Nach der erfolgreichen Zer-
tifizierung im Jahr 2003 wurde der Zentralbe-
reich im vergangenen Jahr nach dem Modell der
European Foundation for Quality Management
in einem IBEC-Assessment (IQNet Business Ex-
cellence Class) bewertet. Unsere Personalarbeit
erhielt damit erneut ein Giitesiegel auf europa-
ischem Niveau von einem unabhangigen, exter-
nen Institut.

2005 2004
Land Gesamt m‘gi?\‘:\cl)ir;h wdez;;ﬁ:h Gesamt
Deutschland 857 420 437 826
USA 564 255 309 588
Stdafrika 157 71 86 154
GroBbritannien 87 43 44 82
Schweden 82 32 50 79
Australien 50 20 30 45
Frankreich 42 20 22 37
Malaysia 32 15 17 30
Irland 28 16 12 33
China 20 8 12 14
Mexiko 19 1 8 19
Bermuda 17 10 7 | 11
Italien 12 5 7 12
Japan 7 5 2 7 6
Spanien 6 1 5 9
Kanada 6 1 5 6
Taiwan 2 1 1 2
Korea 1 1 0 1
Gesamt 1989 935 1054 1954
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Unsere Mitarbeiter -
Schliissel zur Wert-
steigerung des Unter-
nehmens



Hohe Mitarbeiter-
zufriedenheit

Im Hannover Riick-Konzern waren zum
31. Dezember 2005 1.989 Mitarbeiter (1.954)
aus 18 Landern beschaftigt. Die Fluktuation in-
nerhalb unserer Belegschaft bewegte sich mit
3,2 % (2,3 %) - bezogen auf den durchschnitt-
lichen Personalbestand von 857 Mitarbeitern
am Hauptstandort Hannover — weiterhin deut-
lich unter dem Branchendurchschnitt. Dies ist
neben der derzeitigen Arbeitsmarktsituation si-
cher auch unserer kontinuierlichen und syste-
matischen Personalentwicklung und -fiihrung
zu verdanken.

Ausbau der Personalfiihrungsinstrumente

Durch Kontinuitat zeichnet sich auch die
Wertschatzung der Hannover Riick als Arbeit-
geber aus. Nachdem wir bereits 2004 mit einer
standardisierten Befragung erfolgreich am Wett-
bewerb ,Deutschlands beste Arbeitgeber” teil-
genommen hatten, fragten wir im Berichtsjahr
in einer unternehmensspezifischen Mitarbeiter-
umfrage noch detaillierter nach, wie unsere Mit-
arbeiter uns als Arbeitgeber beurteilen. Auch
in dieser gezielt auf unser Unternehmen zuge-
schnittenen Befragung zeigten sich die Mitar-
beiter der Hannover Riick insgesamt sehr zu-
frieden: Neun von zehn Beschéftigten - genau
92 % - betrachten die Hannover Riick als sehr
guten Arbeitgeber. Gegentber der vorherigen,
standardisierten Mitarbeiterbefragung ist damit
die Gesamtzufriedenheit noch héher. Ungeachtet
der insgesamt sehr positiven Ergebnisse haben
wir an einigen Stellen Verbesserungs- bzw. Stei-
gerungspotenzial identifiziert. Diese Schwachen
haben wir gemeinsam mit dem Betriebsrat ana-
lysiert und entsprechende MaRnahmen einge-
leitet. So wiinschten sich einige Unternehmens-
bereiche beispielsweise mehr Unterstiitzung bei
der Bewaltigung von innerbetrieblichen Konflik-
ten. Da die negativen Konsequenzen ungeklarter
Konflikte — z. B. Kosten in Form von verlorener
Arbeitszeit oder gebundenen Mitarbeiterener-
gien - auf der Hand liegen, boten wir noch im
Berichtsjahr einen Aushitdungszyklus an, der Fiih-
rungskréaften Know-how in Konfliktmanagement
vermittelt.

Personalentwicklungsinstrumente - wie
Mitarbeitergesprache, Personalentwicklungswork-
shops oder weitere interne Seminarangebote -
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Fluktuation der Mitarbeiter am Standort Hannover
in %
6

Titil

2001 2002 2003 2004 2005

NoW R U,

~—

haben wir einer Uberpriifung unterzogen. In Riick-
meldungen zu verhaltensorientierten Seminaren
begriiften unsere Mitarbeiter das bestehende
Seminarangebot, meldeten aber auch weiteren
Bedarf an.

Unsere bewéhrten, viel nachgefragten und
uneingeschréankt positiv bewerteten englischspra-
chigen Kurse (Presentation/Negotiation Tech-
nigues) sowie die Seminare zu Zeitmanagement
und Gedéchtnistraining stehen weiterhin hoch
im Kurs.

Um unsere Kundenorientierung kontinuier-
lich zu verbessern und die internen Prozesse zu
verschlanken, wurden im Berichtsjahr die beiden
Perscnalinstrumente Fiihrungsfeedback (Beur-
teilung der Fithrungsleistung aus Sicht des un-
terstellten Mitarbeiters) und 270°-Feedback
(Beurteilung der Fithrungskraft aus Sicht des
Vorgesetzten und der Kollegen) zusammenge-
flihrt. Mit der neuen, sinnvollen Verbindung
dieser Instrumente haben wir zum einen an einer
Verbesserung der Flhrungsleistung gearbeitet
und zum anderen zugleich mehr Zeit fiir den
Kunden geschaffen.

Die Nutzung des Intranets als wichtiges
Medium zur Information und Kommunikation hat
sich in der Hannover Riick langst etabliert. Dies
gilt auch fir den Intranetauftritt von Human
Resources Management, den die Mitarbeiter z. B,
zur Information oder Anmeldung zu Seminaren
nutzen. Die technischen Neuerungen der letzten
Jahre erfauben heute eine sehr vielschichtige
Nutzung des Intranets flr Personalzwecke.




Wir danken unseren Mitarbeitern fiir ihre
Initiative, ihr Engagement und ihre Leistung. Auch
im Berichtsjahr hat unsere Belegschaft mit Be-
geisterungsfahigkeit und Energie die strategi-

schen Zielsetzungen des Unternehmens verfolgt.
Wir danken auch den Vertretern der Arbeitneh-
mer und der leitenden Angestellten fiir ihre kri-
tisch-konstruktive Kooperation.

Weitere nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Die Hannover Riick strebt gemaR ihrer
Strategie an, einer der drei profitabelsten Ruick-
versicherer weltweit zu sein, sowohl was die Ei-
genkapitalrendite als auch das jahrliche Wachs-
tum des Ergebnisses je Aktie betrifft. Dies stellen
wir in Einklang mit unserer gesellschaftlichen
Verantwortung. Wir fithlen uns dem Standort
Hannover verpflichtet und tragen dem durch
eine Stiftung zu Gunsten des Sprengel Museum
Hannover Rechnung. Die 1991 aus Anlass des
25-jahrigen Bestehens der Hannover Riick ge-
griindete Stiftung hat einen klaren Auftrag: die
Férderung der zeitgendssischen Kunst in Han-
nover durch den Erwerb von Gemalden und
Skulpturen fiir das Sprengel Museum Hannover
sowie die Finanzierung begleitender Publika-
tionen und Veranstaltungen. Im Berichtsjahr
konnte die Stiftung mit dem Ankauf des Bildes
,Bilddreiundzwanzig” von Georg Baselitz dem
Museum bereits zum vierten Mal ein Kunstwerk
als Dauerleihgabe {ibergeben.

Vor dem Hintergrund, dass die Rickversi-
cherung von Katastrophenrisiken zu unserem
Kerngeschaft zahlt, liegt — neben der Analyse
derartiger Risiken beispielsweise durch die Ku-
mulkontrolle — einer unserer Schwerpunkte auf
einem stetigen Wissenstransfer zwischen Wirt-
schaft und Forschung, der die Anwendung neues-
ter Erkenntnisse flir unser Unternehmen méglich
macht. In diesem Zuge unterstiitzen wir das re-
nommierte Geoforschungsinstitut in Potsdam,
das sich mit der systematischen Untersuchung
und der Fritherkennung von Erdbeben beschaf-
tigt. Dariiber hinaus suchen wir laufend den
Dialog mit Universitaten, und nicht zuletzt sind
unsere Experten gern gesehene Referenten auf
Konferenzen und in Hochschulen.

Im Berichtsjahr hat unsere Tochtergesell-
schaft E+S Riick zum achten Mal in Zusammen-
arbeit mit der Hochschule fiir Musik und Theater
Hannover ein so genanntes Examenskonzert ver-
anstaltet; Mit der Ausrichtung dieses Konzerts -
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es spielen jeweils drei bis vier Meisterschiiler mit
grofSem Orchester — ermdglicht das Unterneh-
men jedes Jahr einigen Musikstudenten den Start
in eine solistische Laufbahn und bietet zugleich
ihren Kunden im Rahmen der Seminarveranstal-
tung ,Hannover Forum” einen musikalischen
Hoéhepunkt. Ohne dieses Engagement der E+S
Rick miissten die Meisterschiiler bis zu ihrem
Examen lange Wartezeiten hinnehmen, da fiir sie
Gelegenheiten, mit groSem Orchester zu spielen,
sehr rar sind.

Die Hannover Riick genief3t eine hohe inter-
nationale Reputation. Auch im Berichtsjahr be-
werteten Kunden und andere Marktteilnehmer
unser Unternehmen wieder sehr positiv: Zum
einen wurde unser Vorstandsvorsitzender vom
englischen Riickversicherungsmagazin ,Reactions”
als Vorstandsvorsitzender des Jahres (,Chief
Executive of the Year") ausgezeichnet, und zum
anderen erzielte die Hannover Riick in der Kunden-
umfrage der amerikanischen Flaspdhler Research
Croup hervorragende Ergebnisse, nachdem sie
bereits im Vorjahr bei der entsprechenden Makler-
umfrage zum besten Riickversicherer des US-
amerikanischen Marktes gewahit worden war.
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Eine Flut an Schiden

Nach der Oderflut 1997 und dem Jahrhunderthochwasser an der Elbe 2002 kam es im
vergangenen Jahr abermals zu sintflutartigen Regenfallen, die dieses;Mal die Alpenregion
trafen. Schaden an privater wie offentlicher Infrastruktur tibertrafen in manchen Regionen
alle vergangenen Extremwetterereignisse. Wirtschaft und Wissenschaft sind sich einig,
dass in Zukunft Haufigkeit und Intensitat solcher Ereignisse zunehme:n und damit auch
die verursachten Kosten steigen werden. Gesetzliche Rahmenbedingungen, wie etwa das
deutsche Hochwasserschutzgesetz, sind ein Schritt auf dem Weg zur Schadensvermeidung
und -verminderung, kénnen aber die Ubernahme unvermeidlicher Restr|5|ken durch (Riick-)
Versicherer nicht ersetzen.




Kontinuierliche
Beobachtung
erfolgskritischer
CroRen

Risikobericht

Gesamtsystem der Risikoliberwachung und -steuerung

Unser Geschaft als international operie-
render Riickversicherer birgt naturgemaf wirt-
schaftliche Risiken in sich, die in den einzelnen
strategischen Geschaftsfeldern und jeweiligen
geografischen Regionen unterschiedlich ausge-
pragt sind. Die Ubernahme von Risiken sowie das
professionelle Management dieses Risikoporte-
feuilles sind das Kerngeschaft eines Riickversiche-
rungsunternehmens. Unser Risikomanagement
basiert auf einer Unternehmensstrategie, die auf
eine nachhaltige Steigerung des Unternehmens-
wertes ausgerichtet ist. Das heif¥t, dass wir unter-
nehmerische Risiken gezielt eingehen, soweit die
damit verbundenen Chancen eine entsprechende
Steigerung des Unternehmenswertes erwarten
lassen.

Foigende Elemente kennzeichnen unsere
Risikomanagement-Organisation:

¢ Zentrale Koordination, jedoch dezentrale Risiko-
verantwortung in den jeweiligen Bereichen.

- Dezentrale Risikoverantwortliche sind origi-
nér fur die Uberwachung der Risiken und der
risikopolitischen Manahmen innerhalb ihrer
jeweiligen Bereiche zustandig.

- Das dezentrale Risikocontrolling aggregiert
und steuert auf der Ebene der einzelnen
Geschaftsfelder die Einzelrisiken und initiiert

Risikokategorien

Globale Risiken

¢ Clobale Risiken liegen nicht in unserem Ein-
flussbereich und lassen sich daher nur begrenzt
reduzieren bzw. vermeiden. Friiherkennung hat
hier oberste Prioritat. Globale Risiken resultie-
ren unter anderem aus:

. Anderungen rechtlicher, einschlieBlich auf-
sichts- und steuerrechtlicher Rahmenbedin-
gungen,

¢ gesellschaftlichen, demografischen oder ver-
sicherungswirtschaftlichen Entwicklungen,

¢ Verdnderungen auf Grund von Umwelt- und
Klimaeinflissen.
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im Bedarfsfall geeignete risikoreduzieren-
de MaBnahmen,

- Das zentrale Risikocontrolling steuert den
gesamten Prozess und ist zustandig fir die
geschaftsfeldibergreifende Darstellung der
Risikosituation des Unternehmens.

¢ Kontinuierliche Beobachtung erfolgskritischer
GroRen, um gravierende Fehlentwickiungen
frihzeitig sichtbar zu machen, sodass entspre-
chende GegenmafBnahmen eingeleitet wer-
den kénnen.

¢ Jahrliche Risikoinventur, in der alle potenziell
bestandsgefahrdenden Risiken bzw. Risikokom-
plexe grundlegend analysiert und quantifiziert
werden.

¢ Dokumentation der wesentlichen Elemente des
Risikomanagements in konzernweit giiltigen
Richtlinien.

¢ | aufende Kontrolle der Wirksamkeit des Risiko-
managementsystems durch interne und exter-
ne Stellen und Anpassung an das jeweilige
wirtschaftliche Umfeld.

* Vollstandige Integration in die wertorientierte
Unternehmenssteuerung.

Forderungen gegeniiber Riickversicherern
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Wir begegnen diesen Risiken unter anderem
durch folgende MaBnahmen:

¢ Uberwachung von Schadentrends,

¢ RegelmaRige Anpassung der Zeichnungspolitik
(z. B. durch entsprechende vertragliche Aus-
schilisse oder durch eine sachliche und geogra-
fische Diversifizierung des Portefeuiiles),

¢ Analyse der Frequenz und des Schadenumfangs
von Naturkatastrophen durch Klimaverande-
rungen anhand von detaillierten Simulations-
modellen (z. B. Sturmfrequenz und -intensitaten
auf Grund von Klimawandel),

¢ Beobachtung der Entwicklung der relevanten
Rechtsgebiete sowie der Verdnderungen von
relevanten Rechnungslegungsstandards durch
spezialisierte Fachbereiche der Hannover Riick.

Strategische Risiken

Unser oberstes strategisches Ziel besteht
darin, uns als Gberdurchschnittlich profitable, op-
timal diversifizierte und wirtschaftlich eigen-
standige Rickversicherungsgruppe zu entwickeln.
Alle anderen Ziele leiten sich daraus ab und
sind diesem Oberziel untergeordnet. Alle drei
Jahre (iberpriifen wir die Annahmen, die unserer
Strategie zu Grunde liegen. Um die strategischen
Ziele operativ umzusetzen, haben wir unterneh-
mensiibergreifende Kennziffern und Controlling-
prozesse definiert, die den jeweiligen Beitrag
eines Ceschaftssegments zum Gesamtunter-
nehmenserfolg messen und steuern. Perfor-
mance Excellence ist die Methode, mit der wir
unsere Strategie umsetzen. Im Rahmen jahr-
licher Excellence-Workshops setzen wir u. a. die
SWOT"-Analyse konsequent ein, um die Auswir-
kungen strategischer Entscheidungen zu ana-
lysieren. Im Ergebnis fiihren diese vielfaltigen
Initiativen langfristig zu einer kontinuierlichen
Verbesserung der wertsteigernden Prozesse.

Operative versicherungstechnische Risiken

Die Risiken im versicherungstechnischen
Bereich kénnen grundlegend in Zufalls-, Irrtums-
und Anderungsrisiken unterteilt werden.

Mogliche Auspragungen der vorgenannten
Risiken sind z. B.:

1 Strengths, Weaknesses, Opportunities and Threats

» unzutreffende oder fehlerhafte Kalkulations-
annahmen innerhalb van Risikomodellen (lrr-

tumsrisiko),

» zufallige Abweichung der tatsdchlichen Scha-
denentwicklung von der kalkulierten Entwick-

lung (Zufallsrisiko),

¢ nachhaltige Veranderung der tatsachlichen
Schadenentwicklung durch Anderungen in der
Rechtsprechung, z. B. US-Haftpflicht (Ande-

rungsrisiko}.

Trotz dieser Definition ist es in der Praxis
schwierig, eine zufallige Schadenrealisation ex-
akt auf diese Risikoarten aufzuteilen. Verantwor-
tungsvolles Risikomanagement Uberpriift des-
halb nach jeder signifikanten Schadenrealisation,
inwieweit die vor dem Ereignis getroffenen Risi-
koeinschatzungen weiterhin Gliltigkeit haben.

Zu weiteren Informationen verweisen wir
auf unsere Ausflihrungen im Anhang, Kapitel 7.2

.Versicherungstechnische Risiken”.

Generell verbleibt das von uns libernom-
mene Geschaft nicht immer vollsténdig im Selbst-
behalt, sondern wird nach Bedarf retrozediert.
Um das Ausfallrisiko zu minimieren, ist es wichtig,
die Retrozessiondre unter Bonitatsgesichtspunk-
ten sorgfaltig auszuwéhlen. Unsere Forderungen
aus dem in Riickdeckung gegebenen Ceschaft
sind zu groBen Teilen durch Depots oder Aval-
biirgschaften gesichert. Bei den meisten unserer
Retrozessionare sind wir auch Riickversicherer,
d.h. es besteht grundsétzlich ein Aufrechnungs-
potenzial mit eigenen Verbindlichkeiten. Die For-
derungen gegeniber Riickversicherern stellen

sich zum Bilanzstichtag wie folgt dar:

Forderungen gegeniiber Riickversicherern
nach externen Ratingklassen in %

<BBB (1} ohneRating (6)

BBB (3)o——x< AAA(12)

A45) o AA(33)
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Unterteilung

der operativen ver-
sicherungstechnischen
Risiken in Zufalls-,
[rrtums- und
Anderungsrisiken



Sorgféltige Auswahl
unserer Retrozessio-
nére unter Bonitats-

gesichtspunkten

Bedingt durch den hohen Anteil an Mak-
lergeschéaft entstehen auch hier Ausfallrisiken
(z.B. Verlust der durch den Zedenten an den
Makler gezahlten Prémie bzw. Doppelzahlungen
von Schaden). Dieses Risiko reduzieren wir u. a.
dadurch, dass wir das Zahlungsverhalten und die
Vertragsabwickiung tiberwachen.

Schaden-Riickversicherung

In der Schaden-Riickversicherung werden
im Wesentlichen die folgenden Methoden der
Risikoreduktion eingesetzt:

¢ Die Schadenreserven werden auf aktuarieller
Basis ermittelt. Ausgangsbasis sind die nfor-
mationen unserer Zedenten. Zusatzlich zu den
Schéaden, die uns von unseren Zedenten ge-
meldet werden, stellen wir ggf. notwendige
Zusatzreserven auf Basis eigener Schaden-
einschitzungen. Uberdies bilden wir die so ge-
nannte Spatschadenreserve fiir Schaden, die
voraussichtlich bereits eingetreten, uns aber
noch nicht bekannt gegeben worden sind.
Diese Schaden betreffen hauptsachlich die
Haftpflichtsparten. Die Kalkulationen unserer
Aktuare werden zusatzlich von externen Aktu-
ars- und Wirtschaftspriifungsgesellschaften
regelmaRig dberpriift. Zum Pramien-/Leis-
tungsrisiko finden Sie ndhere Informationen
im Anhang dieses Berichts im Kapitel 7.2, Ver-
sicherungstechnische Risiken”

e Exemplarisch flr die Komplexitat der korrek-
ten Bemessung der Schadenreserven sind
Asbest- und Umweltschdden, weil hier zwi-
schen der Verursachung und der Meldung ei-
nes Schadens zum Teil Jahrzehnte liegen.
Die relative Hohe der Riickstellungen fliir As-
bestschdden wird mittels der ,Survival Ratio”
gemessen. Die Kennzah! driickt aus, wie viele
Jahre die Reserven ausreichen, wenn die
durchschnittliche Hohe der Schadenzahlungen
der letzten drei Jahre fortdauern wiirde. Am
Ende des Berichtsjahres lag unsere Survival
Ratio bei 26,0, ein sehr guter Wert.

* Das Abwicklungsdreieck verdeutlicht, wie sich
die Beurteilung der Riickstellung im Zeitab-
lauf durch die geleisteten Zahlungen und die
Neuberechnung der zu bildenden Riickstel-
lung zum jeweiligen Bilanzstichtag verdndert
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hat. Die Angemessenheit wird aktuariell iiber-
wacht.

Die Aggregatkontrolle ist ein elementares Ins-
trument der Risikosteuerung. Sie dient dazu,
die Belastung des Hannover Riick-Portefeuilles
fiir bestimmte Naturkatastrophenszenarien
und Wiederkehrperioden zu ermitteln. Es wird
hierbei die Summe der erwarteten Haftungen
aus einem oder mehreren Vertragen fir eine
bestimmte Land-Gefahrzonen-Komhination
und einer bestimmten Wahrscheinlichkeit
(z. B. 1% Wahrscheinlichkeit = 100 Jahre Wie-
derkehrperiode) ermittelt.

Auch die Diversifizierung unseres Geschéfts
ist eine risikoreduzierende MaBBnahme. Die
Diversifizierung dient dem geschaftsfeldiber-
greifenden Risikoausgleich und zusétzlich der
Reduzierung der ansonsten notwendigen Ei-
genkapitalunterlegung in der Schaden-Riick-
versicherung in der Summe um ca. 50 %. Der
Diversifizierungseffekt wird auf Basis mathe-
matischer Methoden ermittelt (DFA-Modell)
und beriicksichtigt dabei die individuellen
Charakteristika sowie die Korrelationen zwi-
schen den jeweiligen Geschaftsfeldern. Dank
einer optimalen Diversifizierung der Hannover
Riick in vier Geschaftsfelder haben wir trotz
derextremen Schadenbelastung durch die Wirbel-
stiirme Katrina”, ,Rita" und ,Wilma" ein posi-
tives, wenn auch reduziertes Jahresergebnis
ausweisen kénnen,

Die Hannover Riick analysiert sdmtliche ver-
fligbaren wissenschaftlichen Forschungsergeb-
nisse zu moglichen Verdnderungen der Risiko-
situation bei Naturkatastrophen (z.B. Sturm-
frequenz und -intensitdten) im Hinblick auf
mdgliche Schadenpotenziale. Zu diesem Zweck
nutzen wir anerkannte, lizenzierte Simulations-
modelle und beschaftigen zusatzlich eigene
Wissenschaftler, die eine Qualitdtssicherung
der Modelie und der eigenen Risikosteuerungs-
instrumente betreiben. Die Naturkatastrophen-
Extremereignisse des Jahres 2005 haben Sys-
temschwéchen der Risikomodelle aufgezeigt.
Als Sofortmafinahme - zur risikoaddquaten
Adjustierung unserer Kalkulationsbasis — be-
rechnen wir zusétzliche Sicherheitsaufschlage
auf die Ergebnisse der Simulationsmodelle.




Personen-Rliickversicherung

Biometrische Risiken (Fehlkalkulation der
Sterblichkeit, der Lebenserwartung und der In-
validitatswahrscheinlichkeit) sowie Storno- und
Kreditrisiken sind fir die Personen-Rickversi-
cherung von besonderer Bedeutung.

Die Riickstellungen in der Personen-Riick-
versicherung bemessen sich hauptsachlich nach
den Meldungen unserer Zedenten. Eine Plausi-
bilisierung der Angaben erfolgt durch die An-
wendung abgesicherter biometrischer Berech-
nungsgrundlagen bei der Hannover Riick. Auch
stellen die lokalen Aufsichtsbehdrden sicher,
dass die von den Zedenten errechneten Riick-
stellungen allen Anforderungen hinsichtlich Be-
rechnungsmethoden und -annahmen (z. B. Ver-
wendung von Sterbe- und Invaliditétstafeln,
Annahmen zur Stornowahrscheinlichkeit etc)
geniigen. Bei der Vorfinanzierung von Abschluss-
kosten unserer Zedenten sind flir uns das Storno-
risiko sowie das Kreditrisiko von wesentlicher
Bedeutung. Das Zinsgarantie-Risiko hat dem-
gegeniiber — bedingt durch vertragliche Aus-
schllisse — nur eine geringe Risikorelevanz.

Finanz-Riickversicherung

Die anhaltenden Diskussionen Uber die
Geschéftspraktiken in der internationalen Fi-
nanz-Riickversicherung — bedingt durch Ermitt-
lungen des New Yorker Generalstaatsanwalts
und der US-Bdrsenaufsicht SEC — hatten auch
Einfluss auf die Finanz-Riickversicherung der Han-
nover Riick.

Operative Kapitalanlagerisiken

Das Kapitalaniageergebnis ist eine we-
sentliche Ertragsquelle eines Riickversicherungs-
unternehmens, daher kénnen gravierende
Schwankungen an den Kapitalmérkten ahnli-
che Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlust-
rechnung haben wie Naturkatastrophen. Unse-
re Kapitalanlagepolitik zielt deshalb in erster
Linie nicht darauf ab, die Renditen unter allen
Umstanden zu maximieren. Vielmehr soll der
Kapitalanlageertrag unter der Bedingung eines
begrenzten und eindeutig definierten Risikos
nachhaltig optimiert werden. Die Kapitalanlage-
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Die Hannover Riick ist nicht Gegenstand
der Ermittlungen. Wir betreiben die Finanz-Riick-
versicherung seit mehr als 25 Jahren und haben
unsere Zeichnungsrichtlinien unseren Erfahrungen
entsprechend im Laufe der Jahre kontinuierlich
weiterentwickelt und prézisiert. Im Geschafts-
jahr haben wir — unter Beibehaltung unserer Zeich-
nungspolitik - die Zeichnungsrichtlinien weiter
verfeinert. Jedoch waren bereits in der Vergan-
genheit die umstrittenen Praktiken, wie z. B. riick-
datierte Vertrage, Nebenabreden und Vertrage
mit unzureichendem Risikotransfer, die als Riick-
versicherungsgeschaft verbucht werden, nach un-
seren Richtlinien untersagt. AuBerdem haben wir
im Jahre 2005 ein Compliance Committee ein-
gerichtet. Dieses beschéaftigt sich u. a. mit der Ein-
haltung von rechtlichen, bilanziellen und zeich-
nungsrelevanten Standards, mit behérdlichen
Untersuchungen und beugt somit Reputations-
risiken vor.

Specialty Insurance

Unser Geschaftsfeld Specialty Insurance ist
auf Nischen- und Nichtstandardgeschéaft ausge-
richtet. Wesentliche Funktionen, z. B. Akquisition,
Underwriting und Schadenabwicklung, erfolgen
durch spezialisierte, unabhdngige Managing Ge-
neral Agents (MGCAs) und sonstige Drittgesell-
schaften (TPAs). Bei diesen Partneragenturen
prifen wir regelmafig, ob sie die restriktiven Vor-
gaben der Hannover Riick einhalten.

bestdnde bestehen zu einem ganz wesentlichen
Teil aus Zuflussen (Pramien), die fiir zuklinftige
Schadenzahlungen zurlickgestellt werden. Daher
richtet sich auch die Kapitalanlage nach den An-
forderungen aus dem Riickversicherungsgeschaft,
etwa hinsichtlich der Wahrungen oder der Fris-
tigkeiten. Unsere Steuerungs- und Kontrollme-
chanismen orientieren sich dabei an den von
der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsauf-
sicht (BaFin) und von ausiéndischen Aufsichts-
behorden erlassenen Vorschriften.

Kapitalanlageertrage
sollen unter Bedingung
eines begrenzten und
eindeutig definierten
Risikos maximiert
werden



Gewichtung wesentlicher Kapitalanlageklassen”

Kapitalaniageklassen KapRi?ahIZ:Ir;v;::itc%ilrinr;ien 3??2?2%%"5
‘v.Rénfe} (Direktbestand und investmentfonds) mind. 50,0 % 82,2%

Borsennotierte Aktien (Direktbestand und Investmentfonds) max. 17.5% 6,4 %

Immobilien max.  50% 1,0%

'Y Ermittlung auf Marktwertbasis,

Wir steuern die Aktiva (Asset Management)
und die Passiva (Liability Management) und ver-
knipfen beide Segmente zu einem Asset-Liabi-
lity-Management. Damit sind wir in der Lage,
die Gesamtposition der Hannover Riick auf ein
finanzwirtschaftliches Rendite-Risikoziel hin zu
optimieren.

Auf Basis unseres Asset-Liability-Manage-
ment-Ansatzes werden die Richtlinien fir unsere
Kapitalanlagen - fiir die Hannover Riick-Gruppe
und fir die jeweiligen Portefeuilles - definiert.

Zusammensetzung der festverzinslichen Wertpapiere nach Ratingklassen

Bei der Steuerung der Kapitalanlagerisi-
ken werden die vom Vorstand festgelegten Risi-
kopréferenzen beriicksichtigt. Die Risiken im Ka-
pitalanlagebereich umfassen insbesondere das
Markt-, das Bonitats- sowie das Liquiditatsrisiko.
Auch Wahrungsrisiken sind fiir ein international
agierendes Riickversicherungsunternehmen - in
dem ein wesentlicher Teil des Geschafts in Fremd-
wahrung gezeichnet wird - von grofer Bedeu-
tung. Da wir konsequent das Prinzip der kon-
gruenten Wahrungsbedeckung befolgen, werden
diese Risiken jedoch weitgehend neutralisiert.

Staatsanleihen

Anleihen halbstaatlicher
Institutionen

Unternehmensanleihen

Hypothekarisch/dinglich
gesicherte Schuldverschreibungen

in Mio. EUR

Cin% in Mio. EUR in % in Mio. EUR in % in Mio. EUR in %
AAA 915 45224 59,1 23061 9.7 486,4 755 1369,3
AA 47 231,7 32,4 1266,9 212 10654 19.4 351,6
A 19 934 6.3 2458 486 24387 1.0 17,3
BBB 14 69,1 15 58,3 137 688,5 0,2 40
<BBB 05 254 07 26,9 67 3385 39 703
" Gesamt 100,0 4942,0 100,0 39040 100,0 50174 000 18125

Operationale Risiken

Wir verstehen unter operationalen Risiken
die Gefahr von unmittelbaren oder mittelbaren
Verlusten, die eintreten auf Grund

» der Unangemessenheit oder des Versagens
interner Verfahren,

¢ des Versagens von Menschen und Systemen,

¢ organisatorischer Defizite,

¢ externer Ereignisse (z. B. Rechtsrisiken).

56

Der Ausfall der Datenverarbeitungs-Infra-
struktur und der damit verbundenen Verfiigbar-
keit der Anwendungen stellt ein wesentliches
Risiko fiir uns dar. Zur Risikominimierung inves-
tieren wir konsequent in die Verbesserung der
Sicherheit und Verfigbarkeit der Informations-
technologie. Bei unternehmenskritischen Daten-
verarbeitungs-Applikationen ist eine Hochver-
fligbarkeit sichergestellt. Notfallplane sorgen
flir eine systematische und schnelle Wiederher-




steflung der Datenverarbeitungs-Infrastruktur
in Krisensituationen. Die Beherrschung dieser
Risiken ist deshatb ein wichtiger Wettbewerbs-

Einschatzung der Risikolage

Wir sind als international exponierte Riick-
versicherungsgruppe mit vielen potenziellen Ri-
siken konfrontiert, die einen nicht unerheblichen
Einfluss auf unsere Vermégens-, Finanz und Er-
tragslage haben kénnen. Auf der Basis unserer
derzeitigen Erkenntnisse sehen wir jedoch keine
Risiken, die den Fortbestand unseres Unterneh-
mens kurz- oder mittelfristig gefahrden oder die

Prognosebericht

Die konjunkturelle Dynamik der Weltwirt-
schaft dirfte sich im laufenden Jahr fortsetzen,
trotz der nach wie vor hohen Olpreise. Schét-
zungen gehen von einer Zunahme der Weltpro-
duktion um vier Prozent aus. Auch die global
weiterhin tendenziell eher expansiv ausgerich-
tete Geldpolitik sollte sich positiv auf die welt-
wirtschaftliche Lage im Jahr 2006 auswirken.

In den USA wird die konjunkturelle Lage
nicht zuletzt davon abhéngen, wie schnell es nach
den schweren Hurrikanschdden gelingt, die
medienwirksamen Ausfalle in der Olproduktion
einzudammen. Viel starker als dieser Effekt sind
jedoch die geldpolitischen Straffungen dazu an-
getan, fir ein leichtes Abflauen der US-Konjunk-
tur zu sorgen.

Unterstiitzt wird die Weltwirtschaft in ihrem
Aufwartstrend auch von der stabilen wirtschaft-
lichen Expansion lapans und Westeuropas. Die
ostasiatischen Schwellenldnder werden ebenfalls
mit ihrem Uberaus raschen Produktionswachs-
tum zum Aufschwung beitragen, auch wenn in
China im faufenden Jahr eine leichte Abkiihiung
einsetzen sollte,

Im Euroraum gehen die démpfenden Ein-
fiiisse der hohen Olpreise allmahlich zuriick. Da-
mit wird - trotz spérlich wachsender verfiigbarer
Einkommen — der Weg frei fiir eine starkere In-
landsnachfrage. Auch die Investitionen sollten
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faktor. Die vorhandenen MaRnahmen der Risi-
kosteuerung wurden deshalb im Berichtsjahr
nochmals erweitert.

Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
und nachhaltig beeintrachtigen kénnten.

Ergadnzende Informationen zu unserem Ri-
sikomanagementsystem werden im Anhang, Ka-
pitel 7 ,Management versicherungstechnischer
und finanzieller Risiken" dargestellt.

angesichts steigender Unternehmensgewinne
wieder zunehmen. Die Entwicklung profitiert von
den nach wie vor sehr niedrigen Zinsen. Allge-
mein sollte die konjunkturelle Lage auch von den
zulegenden Exportpreisen Impulse erhalten und
sich im Verlauf des Jahres 2006 beleben.

In Deutschland ist von einer leichten kon-
junkturellen Erholung auszugehen. Angesichts
des weltweit giinstigen Umfelds diirften die Ex-
porte der Wirtschaft weiter Kraft verleihen. Vieles
wird jedoch davon abhéngen, ob sich die Bin-
nennachfrage erhéht. Daneben tragt auch die
Konsolidierung der Unternehmensfinanzen zur
Belebung der deutschen Konjunktur bei. Noch
nicht behoben ist allerdings die hartnéckige Kon-
sumschwéche der privaten Haushalte, die unter
dem Einfluss von Energieverteuerung, unsicherer
Lage auf dem Arbeitsmarkt und nurlangsam stei-
gender Arbeitseinkommen steht. Letztere stitzen
allerdings die internationale Wettbewerbsposi-
tion der deutschen Wirtschaft. Insgesamt sollte
sich die konjunkturelle Lage auch in Deutsch-
land im Jahr 2006 deutlich erholen.




Anpassung der
Preismodelle nach
Hurrikanerfahrungen

Erneut Katastrophen-
risiken in Kapitalmarkt
transferiert

Schaden-Riickversicherung

Die Vertragserneuerungen zum 1. Januar
2006 - zu diesem Termin wurden rund zwei
Drittel unserer Vertrage neu verhandelt - sind
fiir uns zufrieden stellend verlaufen. Auch wenn
sich nicht alle unsere Erwartungen erfilit haben,
konnten wir doch teilweise das bereits sehr hohe
Ratenniveau nochmals tibertreffen.

Zu dieser positiven Ratenentwicklung trug
auch die Aktualisierung der Preismodelle nach
den Erfahrungen aus den Hurrikanen bei: Der
Markt akzeptierte voll, dass Quotierungsmodelle
erweitert wurden um Aufschladge fiir bisher nicht
oder unzureichend modellierte Komponenten wie
klimazyklische Schwankungen, Flut- und Uber-
schwemmungsschéden, Betriebsunterbrechungen
oder nachfrageinduzierten Preisanstieg fiir Wie-
derherstellungsleistungen.

fm Rahmen unseres Risikomanagements
haben wir neben der Anpassung unserer Modetle
auch unsere Spitzenrisiken reduziert. Somit ist
unser Schaden-Riickversicherungsportefeuille bei
ungefahr gleich bleibenden Prémien auf die He-
rausforderungen des laufenden Jahres eingestellt.

Angesichts der glinstigen Marktbedingun-
gen haben wir wiederum den Kapitalmarkt zur
Erweiterung unserer Zeichnungskapazitat flir
Katastrophenrisiken genutzt. Wir waren im Jahre
1994 mit der ersten derartigen Transaktion in
der Riickversicherungsbranche der Vorreiter auf
diesem Gebiet. Unsere neueste, als ,K5" bezeich-
nete Transaktion mit einem Volumen von rund
370 Mio. USD wurde bei institutionellen Inves-
toren hauptsachlich in Nordamerika platziert und
hat eine zunéchst auf drei Jahre begrenzte Lauf-
zeit. Mit dieser Risikoverbriefung schaffen wir uns
ein weiteres Standbein flir unser Risikomanage-
ment angesichts einer moglichen Verknappung
und Verteuerung der Retrozessionsmarkte. Wir
waren somit in der Lage, die erforderliche Zeich-
nungskapazitat zum 1.Januar 2006 bereitzu-
stellen, um an den profitablen Marktchancen, die
sich in den kommenden Jahren bieten werden,
zu partizipieren. Das der ,K5"-Verbriefung zu Grun-
de liegende Portefeuille besteht aus Risiken der
Sach-Katastrophen-, Luftfahrt- und Transportriick-
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versicherung. Im Rahmen unseres Kapitalmanage-
ments nutzen wir seit Jahren die Verbriefung von
Versicherungsrisiken als Eigenkapitalsubstitut.
Auf diese Weise kdnnen wir unsere Kapitalkos-
ten niedrig und die Eigenkapitalrendite hoch
halten.

In der diesjéhrigen Erneuerungssaison hat
sich wieder gezeigt, dass die Zedenten dem Ra-
ting der Riickversicherer eine immer gréRere Be-
deutung beimessen. Insbesondere gilt dies fur
die Zeichnung von lang abwickelndem Haftpflicht-
geschaft; hier ist ein sehr gutes Rating unab-
dingbar. Die Hannover Riick ist mit ihren sehr
guten Bewertungen (,AA-" von Standard & Poor's
und ,A" von A M. Best) einer der wenigen Riick-
versicherer, die diese Bedingung uneingeschréankt
weiterhin erfiillen.

Auf Grund unserer guten Finanzkraft-Be-
wertung konnten wir vom weiter anhaltenden
harten Markt Uberproportional profitieren: in
Sparten, die stark von den Hurrikanereignissen
des vergangenen Jahres betroffen waren, konnten
wir zum Teil signifikante Ratenverbesserungen
durchsetzen. Aber auch in Sparten, die von
GroBschaden verschont blieben, verzeichneten
wir (berwiegend zumindest stabile und somit
sehr attraktive Raten.

Die markantesten Verdnderungen vollzogen
sich aber zur diesjahrigen Erneuverungsrunde in
der Transportriickversicherung, hier insbesonde-
re im Meerestechnikgeschaft. (nfolge der schweren
Schéden aus den letztjahrigen Hurrikanereig-
nissen kam es zu einer breiten Umstrukturierung
der Riickversicherungsprogramme. AuBerdem wur-
den Risiken fiir den Golf von Mexiko aus den
Programmen ausgegliedert. Viele Programme
werden nun in katastrophenexponierte (Golf von
Mexiko) und katastrophenunkorrelierte Regionen
(restliche Exponierungen) getrennt. Uber das
gesamte Transportgeschaft hinweg konnten wir
bei deutlicher Reduzierung der Spitzenrisiken
Preiserhdhungen in deutlich zweistelliger Hohe
erzielen.




In der Kredit- und Kautionsrlickversicherung
ist die Situation auch im laufenden Geschaftsjahr
positiv. Trotz der duBerst niedrigen Schadenquoten
im Berichtsjahr und auskdmmlicher Preise ist es zu
keinem deutlichen Preisabrieb gekommen. Zwar
gab das Ratenniveau in der Kreditversicherung
leicht nach, allerdings befindet es sich immer
noch auf einem hohen Niveau. Im Bereich Kaution
blieben die Raten mehr oder weniger stabil. ins-
gesamt war auch in dieser Sparte ein deutlich
zunehmendes Bewusstsein fiir die Bonitat des
Riickversicherers festzustellen. In einigen Féllen
konnten wir so unsere Anteile erhghen und
Neugeschéft hinzugewinnen, was den Prémien-
riickgang infolge zum Teil deutlich erhdhter
Selbstbehalte der Erstversicherer groRtenteils
kompensierte.

Die Vertragserneuerungssaison unseres
Schaden- und Unfallgeschafts in Deutschland ver-
lief besser als erwartet. Insgesamt haben die Ze-
denten hohere Selbstbehalte (ibernommen, so-
dass sich unser Pramienvolumen leicht reduzieren
wird. Unsere Kundenbasis allerdings konnten wir
noch einmal vergréBern. Im auslaufenden Jahr
war ein intensivierter Wettbewerb unter den Erst-
versicherern zu beobachten; dies galt insbeson-
dere fiir die industrielle Feuer- und die Kraft-
fahrtversicherung, aber auch in eingeschrénktem
MaRe fiir die industrielle Haftpflichtversicherung.
Wir haben deshalb in diesen Sparten unsere pro-
portionalen Zeichnungen reduziert, um im Ge-
genzug unser nichtproportionales Geschaft zu
verstarken. Zufrieden stellend verlief auch die Er-
neuerung im deutschen Katastrophengeschaft.
Der erwartete Abrieb der Konditionen blieb aus,
was sicherlich zum Teil auf die angespannte Lage
der durch die Hurrikane im Golf von Mexiko tiber-
strapazierten Retrozessionsmarkte zuriickzufih-
ren ist. Wir erwarten — so aullergewohnliche Grof-
schadenbelastungen ausbleiben - im laufenden
Geschéftsjahr wieder ein ansprechendes Ergebnis.

In den nordeuropaischen Landern erwarten
wir eine positive Entwicklung. Bedingt durch die
Schadenbelastungen aus dem Wintersturm ,Er-
win" kam es zu Ratenerhéhungen in der Katas-
trophenrickversicherung. Die iibrigen Sparten
blieben stabil. Auch in GroBbritannien zeigte sich
die Marktsituation stabil. Im nichtproportionalen
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Geschaft gab es leichte Ratenerhéhungen, die
allerdings unter unseren Erwartungen blieben. In
Frankreich verlief die Erneuerungssaison zufrie-
den stellend, und in ltalien haben wir unser Ge-
schaft — unter anderem dank unseres sehr guten
Ratings - ertragreich ausbauen kdnnen.

In unserem groBten und wichtigsten Markt
Nordamerika wird es flr uns im laufenden Ge-
schaftsjahr weiter darum gehen, das Portefeuille
zu optimieren. Hierflir setzen wir die Umschich-
tung unseres proportionalen Geschéafts zu Gunsten
von deutlich profitablerem, nichtproportionalem
Geschéft fort. Im Haftpflichtbereich konsolidieren
wir unser Portefeuille. Besonderen Wert legen
unsere Kunden hier weiterhin auf eine (berdurch-
schnittliche Finanzkraft. Unser sehr gutes Rating
hat uns deshalb zu einem bevorzugten Ansprech-
partner gemacht. Gleichwohl sind wir nicht mit
der Entwicklung aller Haftpflichtsparten zufrie-
den. In der Managerhaftpflichtversicherung zum
Beispiel waren aus unserer Sicht die Raten nicht
auskdmmlich genug, sodass wir unser Geschaft
auferst selektiv gezeichnet haben. Sollten die Ra-
ten hier weiter fallen, diirfte es zu einer deutlichen
Reduzierung unseres Pramienvolumens kommen.

Nach den groBen Belastungen aus den Wir-
belstlirmen gab es in den von Schaden betroffenen
Sparten der Sachversicherung substanzielle Preis-
erhohungen bei gleichzeitig reduzierten Deckungs-
limiten. In der Katastrophenriickversicherung
konnten wir in Programmen mit Totalschaden
Ratenerhéhungen von durchschnittlich rund
100 % erzielen; bei partiellen Schaden waren
esnoch 50 % und in schadenfreien Programmen
immerhin noch 5-10 %. In der (ibrigen Schaden-
Riickversicherung blieben die Raten in der Regel
mindestens stabil. Wir gehen davon aus, dass sich
unser Nordamerikageschaft — wenn aulerge-
wohnlich hohe Schaden aus Naturkatastrophen
ausbleiben — sehr profitabel entwickeln wird.

Fiir die ostasiatischen Markte finden die
Vertragserneuerungsrunden hauptséchlich zum
1. April statt. In Taiwan hingegen werden die
meisten Vertrdge zum 1. Januar erneuert. Obwohl
der Markt im Berichtsjahr einen groBeren Feuer-
schaden zu verzeichnen hatte, haben sich die Ra-
ten nicht unseren Vorstellungen geméaB nach

Substanzielle

Preiserhdhungen
in Katastrophen-
riickversicherung




Sehr guter
Gewinnbeitrag
in der Schaden-

Riickversicherung
erwartet

Zweistellige Steige-
rung der Ergebnisse
in der Personen-Riick-
versicherung erwartet

oben entwickelt. Bei den proportionalen Vertra-
gen sind sie leicht zuriickgegangen, sodass wir
starker nichtproportionales Geschaft gezeichnet
haben. In Japan erwarten wir eine erhdhte Nach-
frage nach Erdbebendeckungen. Bei den Sturm-
und Flutrisiken sollte das Preisniveau stabil blei-
ben. Insgesamt gehen wir von einer positiven
Geschéftsentwicklung in den asiatischen Markten
aus.

In Australien verlauft das Geschéft sehr
gut. In diesem Markt werden die Vertrage teils
zum 1. Januar und teils zum 1. Juli erneuert. Wir
haben bislang sehr stabile Raten auf hohem Ni-
veal gesehen und erwarten uns vom australischen
Markt weiterhin sehr attraktives Geschaft.

Die insgesamt vorteilhaften Marktbedin-
gungen in der Schaden-Riickversicherung soll-
ten sich in den weiteren Ereuerungsrunden des

Personen-Riickversicherung

Flr das laufende Jahr erwarten wir in meh-
reren europaischen Markten ein ausgepragtes
Neugeschaft.

Wir betreiben eine unverandert konserva-
tive Zeichnungs- und Preispolitik, die in unseren
globalen Zeichnungsrichtlinien verankert ist. Wir
kdnnen unseren Kunden eine hohe Finanzkraft
anbieten; damit sind wir ein gesuchter Partner.

Bei den fondsgebundenen Produkten - vor-
wiegend Renten - im deutschsprachigen Raum
werden wir die Finanzierung von Abschlusskos-
ten fortsetzen. Auch in GroBbritannien erwarten
wir eine Geschaftsausweitung.

Bei den sofort beginnenden Vorzugsrenten
steht flr uns der europaische Markt im Fokus,
inshesondere die Lénder Deutschland, Grobri-
tannien und die Schweiz. Im Bancassurance-Be-
reich wird sich eine besondere Dynamik entwi-
ckeln, speziell flir die Markte Deutschland, Italien
und Griechenland.

In den USA haben wir neue Méglichkeiten
im Bereich der Senioren-Krankenversicherung
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Jahres (1. April, 1. Juni/Juli und 1. Oktober) sogar
noch verstérken, Die weitere Anpassung der Preis-
modelle sollte sich nicht allein auf die Sturmag-
gregate in den USA beschranken. Auch Wettbe-
werber, die die neuen Erkenntnisse bislang noch
nicht in ihren Quotierungen berticksichtigt haben,
werden sicherlich im Laufe des Jahres nachzie-
hen miissen, sodass die Preise fiir Katastrophen-
deckungen durchgéngig steigen sollten. Auf
Grund der hoheren Kapitalanforderungen durch
die Ratingagenturen, die ebenfalls in die Preis-
kalkulationen einbezogen werden miissen, und
der auf breiter Front neu zu modellierenden Ri-
siken gehen wir von einer langfristig positiven
Geschéftsentwicklung in der Schaden-Riickver-
sicherung aus. Wir erwarten somit eine Pramie
auf Vorjahresniveau, bei reduziertem Risiko.
Vorausgesetzt, die GroBschadenbelastung bleibt
im langjéhrigen Durchschnitt von 8 % der Net-
topramie, rechnen wir mit einem sehr guten Ge-
winnbeitrag.

genutzt, die sich aus der Einfithrung der Medi-
kamentendeckungen fiir Senioren vom 1. Januar
2006 an fur die ndchsten Jahre ergeben. Daneben
arbeiten wir intensiv an der Einfiihrung von sys-
temgestiitzten Losungen flir den Vertrieb von Le-
benspolicen bei groRen US-Finanzdienstleistern.

Der siidafrikanische Markt, in dem wir mitt-
lerweile zu den fihrenden Riickversicherern zah-
len, bietet weiteres Wachstumspotenzial bei be-
reits bestehenden Kundenverbindungen. In Asien
werden wir Marketing und Serviceleistungen
flir Thailand und Vietnam verstarken, aber auch
China und Stidkorea werden eine wichtige Rolle
spielen; flir diese Lander werden wir von unserer
Niederlassung in Hongkong aus unsere Markt-
betreuung deutlich intensivieren.

Das Lizenzierungsverfahren fiir eine Lebens-
niederlassung in China lauft weiter, und wir er-
hoffen die Zulassung noch in der ersten Hélfte
des Jahres 2006.

Insgesamt erwarten wir fir das laufende
Jahr eine erneut zweistellige Steigerung des Pra-
mienvolumens und Ergebnisses.




Finanz-Riickversicherung

Wir erwarten, dass sich der Anstieg der
Nachfrage aus den USA im vierten Quartal des
Berichtsjahres auch 2006 fortsetzt und dass vor
allem solvabilitatsstabilisierende Quotenvertrage
nachgefragt werden. Unsere Kunden sind meist
Versicherungsvereine oder andere Gesellschaften
im Privatbesitz, die keinen Zugang zum Kapital-
markt haben. Wir sind zuversichtlich, dass wir
weiterhin weltweit addquates profitables Wachs-
tum generieren kénnen, besonders auch in den
osteuropdischen Landern und in Asien.

AuBerdem erwarten wir, dass sich einige
Trends des Berichtsjahres fortsetzen werden:
Mittlerweile gewinnen die Vorbereitungen un-
serer Kunden zur Umstellung auf IFRS-Rech-
nungslegungsstandards an Fahrt. Wir gehen
davon aus, dass die gréRere Ergebnisvolatilitat,
die mit der Konvergenz hin zu IFRS einhergeht,
zu einer hdheren Nachfrage nach Produkten
der Finanz-Riickversicherung fiihren wird. Dies
ist insbesondere bei Kunden der Fall, die bisher
ausschlieBlich nach lokalen Rechnungslegungs-
vorschriften bilanziert haben.

Specialty Insurance

Im laufenden Jahr werden wir die im Juli
2005 angekiindigten strategischen Neuausrich-
tungen der Clarendon fortsetzen: Die neue Ge-
sellschaft Praetorian wird als Spezialanbieter fiir
Nischengeschaft positioniert, wahrend bei der
Clarendon die Alt-Programme sowie das Standard-
geschaft professionell gehandhabt werden. Beide
Gesellschaften werden von erfahrenen Spezialis-
ten gefiihrt.

Die ersten Frichte dieser Neuausrichtung
und vertieften Zusammenarbeit mit Zeichnungs-
agenturen, die Uber eine ausgepragte Expertise
in ihren Markten verfligen, konnten wir bereits
ernten: Zum 1. Januar 2006 konnten 14 neue
Nischen-Programme mit einem Pramienvolumen
von rund 300 Mio. USD gezeichnet werden. Bei
einem auf Grund der Hurrikane derzeit sehr giins-
tigen Marktumfeld werden wir im Jahr 2006
auch einige profitable Programme im Standard-

Derzeit laufen in mehreren Jurisdiktionen
Arbeiten an den Richtlinien (ber den Risiko-
transfer von Riickversicherungsvertragen und
der Aufsicht Uber Riickversicherungsvertrage.
Wir nehmen an, dass diese Arbeiten die teilwei-
se immer noch vorhandene Unsicherheit im
Umgang mit Produkten der Finanz-Rickversi-
cherung beenden werden. Im Zuge der zahlrei-
chen Untersuchungen der Branche im Berichts-
jahr haben einige Konkurrenten das Geschaft
aufgegeben, sodass wir uns besser positionie-
ren konnten. Wir werden weiterhin unseren
Kunden maBgeschneiderte Lésungen anbieten,
wobei flir uns die Transparenz der Produkte von
entscheidender Bedeutung ist.

Fiir die Hannover Riick bedeutet dies ins-
gesamt einen Anstieg der Brutto- und Netto-
pramie im zweistelligen Prozentbereich in die-
sem Geschaftsfeld. Der Konzerniiberschuss diirfte
weiterhin sehr attraktiv ausfallen.

geschaft opportunistisch erneuern. Im Grofen
und Ganzen werden wir jedoch das Standardge-
schaft weiter reduzieren.

Generell ist zu erwarten, dass in den USA
der Prdmienriickgang in der Erstversicherung
im laufenden Jahr auf Grund der hohen Scha-
den des Berichtsjahrs gestoppt werden wird.
Die Konditionen sollten sich sogar etwas ver-
bessern kénnen, insbesondere im Sachgeschaft.
In den iibrigen Ldndern erwarten wir eine un-
verdndert positive Entwicklung im Geschéafts-
feld Specialty Insurance. Wir gehen insgesamt
davon aus, dass die Bruttoprdmie knapp zwei-
stellig zurlickgehen wird, die Nettopramie soll-
te hingegen dank eines héheren Selbstbehaltes
in den USA ansteigen. Unser Augenmerk gilt
auch fir 2006 strikt der Profitabilitat des Ce-
schdfts, sodass wir von einem positiven Ergeb-
nis deutlich Gber den Kapitalkosten ausgehen.

Attraktives Ergebnis
nach Steuern in der
Finanz-Rickversiche-
rung erwartet

im Geschéftsfeld
Specialty Insurance
sollte positives
Ergebnis deutlich
tber den Kapital-
kosten méglich sein



Flir 2006 Eigen-

kapitalrendite
von mindestens
15 % angestrebt

Gesamtgeschaft

Angesichts der sich uns bietenden attraktiven
Marktchancen - insbesondere in der Schaden-
und der Personen-Rickversicherung — erwarten
wir ein sehr gutes Geschaftsjahr 2006. Auch fiir
die Finanz-Riickversicherung sehen wir wieder
sehr gute Ertragschancen. Im Geschéftsfeld Spe-
cialty Insurance sollte im laufenden Jahr die
Wende hin zur Profitabilitat zu schaffen sein. Fir
unser Gesamtportefeuille erwarten wir ein Jeich-
tes Pramienwachstum.

Der erwartete positive versicherungstech-
nische Cashflow diirfte zu einem weiteren Anstieg
der Kapitalanlagen fihren. Bei leicht ansteigen-
den Zinsen sollten auch die Kapitalanlageertrage
zulegen konnen. Bei den festverzinslichen Wert-
papieren legen wir weiterhin Wert auf eine hohe
Qualitat unseres Portefeuilles. Zusammen mit un-
seren fortlaufenden Investments in Aktien, aber
auch in alternative Anlageklassen, sollten wir ei-
nen langfristig stabilen Ergebnisbeitrag gene-
rieren kénnen.

Angesichts der erwarteten Entwicklung un-
serer Geschéftsfelder und des wirtschaftlichen
Umfelds sind die Weichen flr ein sehr gutes Er-
gebnis fiir die Hannover Riick gestellt. Wir streben
eine Eigenkapitalrendite von mindestens 15 %
an. Wie immer steht diese Prognose unter dem
Vorbehalt, dass sich die GroBschadenbelastung
im langjahrigen Durchschnitt bewegt und es zu
keinen ausgepragt negativen Entwicklungen auf
den Kapitalmarkten kommt.

Vor dem Hintergrund der derzeitigen vor-
teilhaften Marktbedingungen in den einzelnen
Ceschaftsfeldern gehen wir davon aus, dass sich
der positive Trend, den wir fiir 2006 erwarten,
fortsetzen wird. Auch im Jahr 2007 erwarten wir
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somit ein gutes Ergebnis, vorausgesetzt, dass
sich die GroRschadenbelastung im langjéhrigen
Durchschnitt von 8 % der Nettopramie in der
Schaden-Riickversicherung belauft und dass es
z2u keinen auBergewdhnlichen negativen Aus-
schldgen am Kapitalmarkt kommt.

Unsere langfristigen Ziele definieren wir
wie folgt:

In der Schaden-Riickversicherung verfolgen
wir keine Wachstums-, sondern ausnahmslos Er-
tragsziele. Wir versuchen hier, jahrlich eine Stei-
gerung des operativen Ergebnisses (EBIT) von
mindestens 10 % zu erreichen. Auch fiir die Ge-
schaftsfelder Finanz-Riickversicherung und Spe-
cialty Insurance haben wir reine Ertragsziele. Wir
streben in der Finanz-Riickversicherung eine EBIT-
Rendite von mindestens 7,5 % an, im Geschéfts-
feld Specialty Insurance eine solche von 10 %.

In der Personen-Riickversicherung hinge-
gen haben wir ein jahrliches Wachstumsziel von
12 %-15 % sowohl fir die Bruttoprémie als auch
fir das EBIT definiert. Dies ist das einzige Ge-
schaftsfeld, in dem wir auch an Wert steigern-
den Akquisitionen interessiert sind.

Auf Konzernebene haben wir ein Mindest-
Eigenkapitalrenditeziel, das 750 Basispunkte (ber
dem risikofreien Zins liegt.

Auch der Gewinn je Aktie sowie der Buch-
wert je Aktie stellen fir uns zentrale Konzern-
SteuerungsgréRen und Erfolgskennziffern dar: Ne-
ben dem operativen Ergebnis (EBIT) ist es unser
strategisches Ziel, diese Werte jéhrlich um min-
destens 10 % zu steigern (Triple-10-Target).
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in TEUR 2005 2004
Aktiva Anhang
Festverzinsliche Wertpapiere ~ Dauerbestand 8.1 458717 418650_3 )
Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen 8.1 745982 654 946
Festverzinsliche Wertpapiere - dispositiver Bestand 8.1 14383176 11771045
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam
zum Zeitwert bewertet 8.1 88111 97078
Aktien, Aktienfonds und andere nicht festverzinsliche
Wertpapiere ~ dispositiver Bestand 8.1 121329 1100568
Handelsbestand 8.1 22834 2482
Grﬁndstiicke, grundstlicksgleiche Re’chteier'nd Bauten
einschlieRlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 8.1 198 122 205755
Anteile an assoziierten Unternehmen 8.1 170414 182082
Sonstige Kapitalanlagen 8.1 563493 458142
Kurzfristige Anlagen 8.1 769758 550671
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand 465161 481051
Kapitalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand - eigenes Management 19079059 15984323
Depotforderungen 7 8169 282 8965 291
Depotforderungen aus Finanzierungsgeschéften 278028 217904
_—K—:;talanlagen - 27526 369 25 1“6_7"5178_ )
Anteil der Rlckversicherer an der Riickstellung
fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 8.2 4739026 4163138
Anteil der Rlckversicherer an der Deckungsriickstellung 8.2 34089 101 634
Anteil der Riickversicherer an der Riickstellung
fir Pramieniibertrdge 8.2 463528 489 085
Anteile der Riickversicherer an den (brigen
versicherungsstechnischen Ruckstellungen 8.2 19436 9903
Abgegrenzte Abschlusskosten 8.2 2228501 1994273
Abrechnungsforderungen 3367105 3122762
Geschifts- oder Firmenwert 84 193088 173318
Aktive latente Steuern 8.5 881765 614421
Sonstige Vermdgenswerte 8.13 269000 334582
Abgegrenzte Zinsen und Mieten 7290 6 840
39789207 3617747
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in TEUR 2005 2004
Passiva Anhang
Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 8.1 20210041 18 247 706
Deckungsriickstellungen v 8.1 5779169 5277529
Riickstellung flir Pramieniibertrage 8.1 1977570 1825914
Riickstellungen fiir Gewinnanteile 8.1 190551 172218
Depotverbindlichkeiten 1135479 955636
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschéf:ten 2442952 1720898
Abrechnungsverbindlichkeiten 1139843 1707775
Pensionsriickstellungen 8.7 57626 55265
Steuerverbindlichkeiten 8.5 135678 150928
Ricksteliung fir latente Steuern 85 1670876 1493 457
Andere Verbindlichkeiten 8.13 346404 317323
Langfristige Verbindlichkeiten 3.8 1545531 1196341
Verbindlichkeiten o 36631720 33120990 N
 Eigenkapita! o
Gezeichnetes Kapital 8.9 120597 120597
Nominalwert 120 597
Cenehmigtes Kapital 60 299 8.9
Kapitalriicklagen 724562 724562
- Gezeichnetes Kapital und Kapitalrﬂckfz;ég 845 159 o 7845 159
Kumulierte, nicht ergebniswirksame Eigenkgﬁlanteile o
Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste aus Ka{)italanlagen 225391 190 389
Cewinne und Verluste aus der Wahrungsumrechnung 64934 -41 409
Kumulierte tibrige, nicht ergebniswirksame
Eigenkapitalveranderungen 8.10 -1 582 -1 597
Summe nicht ergebniswirksamer Eigenkapitalanteile 288743 147 383
Gev;r;nrucklagen S 1467132 153261 1“‘-
. Eigenkapital ohne Anteile and;;Gesellschaﬁer B 2601034 2525153
“A_n-te}le anderer Gesellschafter 556453 531 328
Eigenkapital 3157487 3056481
39789207 36177 471
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in TEUR 2005 2004
Anhang 1.1.-3112. 1.1.-31.12,

Gebuchte Bruttopramie 9668534 . 9566568
Cebuchte Ruckversmherungsprame 1907 756 ‘ 2142862
Veranderung der Bruttopramlenubertrage 53556 . i95 123
Verdnderung des Anteils der Ruckversmherer
an den Bruttopramieniibertragen -75 505 -43 436

_ A\;t;r;iAlénte Primie fir eigene Rechnung 7738829 7 575395 )
Ordentliche Kapltalanfageertraé;' 8.1 671768 604 529
Ergebnis aus Anteilen an assoziierten Unternehmen B.1 3863 2239
Depotszinsertrége/-aufwendungén 8.1 343121 382 055 o
Realisierte Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen 8.1 272 240 222316
Realisierte Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen 8.1 110000 54933
Unrealisierte Gewinne und Verluste aus Kapitalanlagen 8.1 14471 10 699
Abschreibungen, Wertminderungen und
Zuschreibungen von Kapitalanlagen 8.1 21463 41054
Sonstige Kapitalanlageaufwendungen 8.1 50336 45920
Kapitalanlageergebnis 1123664 1079931

mamstige versicherungstechnische Ertrage 8.14 9338 3792

*MErtrﬁge insgesamt 8871831 86591 E’a-
Aufwendungen flr Versicherungsfélle 8?2 6109621 5_756 058
Veranderung der Déckungsrﬂckstellung 8.2 257954 241165
Aufwendungen fdr Provisionen und Gewinnanteile ;
und Verdnderung der abgegrenzten Abschlusskosten 8.2 1902722 1623037
Sonstige Abschlusskosten 8.2 18424 13371
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen 8.2 69912 87373
Aufwendungen filr den Versicherungsbetrieb 230971 7 228538
Versicherungstechnische Aufwendungen fu; ;gene Rechnung 8589604 7988542
Ubf@e;Ergebnls S 8.15 -160 029 A13ﬁCE6~'
Operatives Ergebnis (EB!T) - 122198 538 758
Zinsen auf Hybrickapital o 74216 67320
Ergebnis vor Steuern 47982 471438
Steueraufwand 8.5 -33439 138158
Jahresiiberschuss 81421 333280 B
davon o

Anderen Gé;eilschaﬂern zustehendes Ergebrﬁs 32090 53 382
Kornzem\]berschuss 7 49331 279 8948V ‘
—érgebnisje Aktie
- Ergebnis je Aktie in EUR m—“su 7 041 2,32
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KONZERN-EIGENKAPITALENTWICKLUNG
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. _ Ubrige Riicklagen - Anteil
in TEUR Gezelchnetes L(apﬂ:al (kumulierte, nicht ergebniswirksame E‘.-ewmn Konzern-  Eigenkapital
Kapital riicklagen . . . riicklagen
Eigenkapitalanteile) fremder
nicht
Wahrungs-  realisierte Sonstige
umrechnung Gewinne/ 9
Verluste
Stand 1.1.2004 120597 724562 -7 821 155291 316 1367603 485232 2845780
Kapitalerhdhungen - - - - - - 4255 4255
Kapitalriickzahlungen - - - - - - -1617 -1617
Nicht ergebniswirksame Anderungen - - -33588 35098 -1913 -323 7405 6679
Gezahlte Dividende - - - - - -114 567 -17 328 -131 896
Jahresiiberschuss - - - - - 279898 53382 333280
Stand 31.12.2004 120597 724562 -41 409 190389 -1597 1532611 531328 3056481
Kapitalerhdhungen - - - - - - 5082 5092
Kapitalriickzahlungen - - - - - - -1536 -1536
Nicht ergebniswirksame Anderungen - - 106 343 35002 15 5787 9078 156 225
Gezahlte Dividende - - - - - -120587 -19599 -140196
Jahresiiberschuss - - - - - 49 331 32090 81421
Stand 31.12.2005 120597 724562 64934 225391 -1582 1467132 556453 3157487
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

in TEUR 2005 2004
1.1.-31.12. 1.1.-31.12.
I.  Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit
Jahrestiberschuss 81421 i 3v3372‘80 .
Abschreibungen/Zuschreibungen 44715 69908
Realisierte Gewinne/Verluste aus dem Abgang von Kabitalanlagenw%: h -162 240 ””-167 383
Amottisationen 7876 12761
Verdnderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten 1612331 - :71 745627
Verdnderungen der Depotforderungen/-verbindlichkeiten
aus Finanzierungsgeschéften 619238 815010
Veranderung der Riickstellungen flir Prémientibertrage 21080 -125 644
Verdnderung der Steuerforderungen/-verbindlichkeiten -106 159 30127
Veranderung der Deckungsriicksteliungen 262787 1 632 697
Veranderung der Riickstellungen fiir noch
nicht abgewickelte Versicherungsfalle 17 681 601176
Verdnderung der abgegrenzten Abschlusskosten -141 672 381 755
Verdnderung der tibrigen versicherungstechnischen Riicksteliungen -11 968 71131
Verdnderung der Abrechnungssalden -628 048 455504
Verénrdérung der sonsﬁgen Vermégenswerte uhd Verbindlichkeiten -62 696 36800
Kapitalfluss aus laufender Geschaftstatigkeit 1554 346 1638 385- N
1l.  Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit
Festverzinsliche Wertpapiere — Dauerbestand -
Failige Papiere 42047 66198
Kaufe -18751 30711
Festverzinsliche Wertpapiere — Darlehen und Forderungen
Fallige Papiere, Verkaufe 1109 454 495 335
Kaufe k 7 -1186 908 -892 850
Festverzinsliche Wertpapiere — dispositiver Bestand ’
Fallige Papiere, Verkéufe 8411598 5546 599
Kaufe 10084051 6811270
Festverzinsliche Wertpapiere — ergebniswirksam .
zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente
Féllige Papiere, Verkdufe 33686 56 681
Kaufe -14 357 -37705
Aktien, Aktienfonds und andere nicht
festverzinsliche Wertpapiere ~ dispositiver Bestand
Verkédufe 1045210 994915
7 Kéufer 910126 -1 114453
Ubrige Wertpapiere im Handelsbestand
7 \;erk‘aufé ‘ 40177 54404
Kéufe -47 950

-52 587
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in TEUR 2005 2004
1.1.-31.12. 1.1.-31.12.
Andere Kapitalanlagen
Verkaufe 55624 64423
Kéufe 92122 -58 044
Verbundene Unternehmen und Beteiligungén
Verkdufe 12532 24036
Kaufe -405 -18 883
Grundstlicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken
Verkéufe 12205 -
Kaufe -460 -623
Kurzfristige Kapitalanlagen
Verdnderung -166 847 -4 030
Ubrige Veranderungen -39463 26318
Kapitalfluss aus Investitionstatigkeit -1 798907 -1 744 883
1l Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit
Einzahlung aus Kapitalma3nahmen 3556 2326
Gezahlte Dividende -140196 -131 897
Aufnahme langfristiger Verbindlichkeiten : 337326 745410
Riickzahlung langfristiger Verbindlichkeiten -9203 -415591
Kapitalfluss aus Finanzierungstatigkeit o 191483 200248
IV. Wahrungskursdifferenzen 37188 3211
Summe der Kapitalzu- und abfliisse (Summe I+1l+111+1V) -15890 90539
- Fliissige Mitte! am Anfang der Periode - 481051 380512
Veranderung der fliissigen Mittel laut Kapifalﬂussrechnung -15 890 90539
Flissige Mittel am Ende der Periode 465 161 481 051
Ertragsteuern -43737 -54 694
Zinszahlungen -95278
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG
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Die Segmentberichtberichterstattung der Hannover Riick basiert neben IAS 14 ,Segment Re-
porting” auch auf den Grundsdtzen des Deutschen Rechnungslegungs-Standards Nr. 3 ,Segmentbe-
richterstattung” (DRS 3) des Deutschen Standardisierungsrats und wurde um die Anforderungen des
DRS 3-20 ,Segmentberichterstattung von Versicherungsunternehmen” erganzt.

Die Segmente werden nach Konsolidierung der segmentinternen Geschéftsvorfalle, jedoch vor
segmentiibergreifender Konsolidierung dargestellt. Diese wird separat in der Spalte ,Konsolidierung®

ausgewiesen.

Aufteilung der Aktiva

Schaden-Riickversicherung Personen-Riickversicherung
2005 2004 2005 2004
31.12. 3112 312 3112
Aktiva )
Dauerbestand B 324208 346569 22349 18930
Darlehen und Forderungen 476725 357 384 40219 9061
Dispositiver Bestand 10065 583 7958315 1713446 1366913
' Ergebmswnksam zum Zeltwert bewertete Finanzinstrumente 52 564 63 603 34338 32332
7 Handelsbestand 15345 2482 6974 7 -
* Ubrige Kapitalanlagen 881 565 750925 49695 56476
. Kurzfristige Anlagen 336110 181907 166 824 147 600
Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand 277828 245096 47 342 ‘ 46027
_Ka—lﬁxtalanlagen und laufende Guthaben bei Kreditinstituten,
Schecks und Kassenbestand - eigenes Management 12430328 9906 281 2081187 1677339
- Depotf;rd;dﬁ;;en 206 646 161 éEM“ 6497 292 . 5 77(7)6 555
Depotforderu;gen aus Finanzierungsgeschéften - 1522 278028 216382
- Kap_l;:él.anlagen 12636974 10069 607 8856507 ‘~7A6WO‘6276
iﬁ:nt—e;der Ruckverswherer an der Riickstelfung o
fur noch nicht abgewwkelte Versicherungsfalle 2178090 1482750 107100 90562
Antell der Ruckversmherer an der Deckungsriickstellung - - 94 089 1 01 634
‘ Antellder Ruckverswhereran der Riickstellung fir Prémieniibertrage 131957 77 944 950 - 1 429
Anteil der RUckversichereran den (brigen Riickstellungen -1087 10226 5353 - -323
Abgegrenzte Abschiusskosten 262 885 211615 1860294 1 688 940
Abrechnungsforderungen 1370080 1230968 732734 687 628
‘ Ubrige Segmentaktiva 2234829 1937405 167942 213950
_ Gesamt ) 18813728 15020515 11824969 *1038409é‘m
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Finanz-Riickversicherung Specialty Insurance Konsolidierung Cesamt
2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
3112, 31.12. 3112 31.12. 3112 3ta2 31.12. 31.12.
81375 84219 - - 30785 30785 458717 480503
96 376 28416 - - 132662 260085 745982 654 946
1136026 1373 7117 1912719 1307301 768293 865373 15596 467 12871613
1209 1143 - - - - 88111 97078
515 - - - - - 22834 2482
63 75 706 1846 - 36657 932029 845979
161173 25955 105509 174519 142 20690 769758 550671
12655 13 400 118256 154 253 9080 22275 465161 481 051
1489392 1526919 2137190 1637919 940962 1235865 18079059 15984323
1455396 3084639 12086 12293 -2138 - 8169282 8965291
- - - - - - 278028 217904
2944788 4611558 2148276 1650212 938824 1235865 27526 368 25167518
141 950 508314 2738741 2430105 -426 855 -348 593 4739026 4163138
- - - - - - 94089 101 634
383 1797 390253 454533 -60015 -46 618 463528 489 085
- - 15170 - - - 19436 93903
6358 14828 98 964 78890 - - 2228501 1994273
305422 263 049 1006901 979421 -48 032 -38304 3367105 3122762
50527 43617 165874 157 540 -1268019 -1223 354 1351153 1129158
3449428 5443163 6565179 5750701 -864 097 '4:;(‘)04 39789207 3617747




SEGMENTBERICHTERSTATTUNG
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Aufteilung der versicherungstechnischen Passiva und der librigen Verbindlichkeiten

Schaden-Riickversicherung

in TEUR

Personen-Riickversicherung

2005 2004 2005 2004
31.12. 31.12. 3112 31.12.
" Passiva
Riickstellungen flr noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 12513061 9161851 1284403 1054320
Deckungsrickstellungen - - 5779169 5277529
Riickstellungen fir Prdmien{ibertrage 1181376 964 304 21057 26047
Rickstellung fir Gewinnanteile 119164 106 671 36439 33294
Depotverbindlichkéiten 472 497 557 880 297 910 153395
Depotverbindlichkeiten aus Finanzierungsgeschaften - - 2287 462 1601459
Abrechnungsverbindlichkeiten 415907 873 446 261138 319682
Langfristige Verbindlichkeiten 107 432 80603 - -
Ubrige Segmentpassiva 1492279 1214938 1150229 1320088
" Ges: 11117807 9%858]4

Gesamt ’ 16301716 12959 693
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Finanz-Riickversicherung Specialty Insurance Konsolidierung Konzern

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004

3112, 3112, 3112, 3112, 31.12. 3112 3112, 31.12.
2789737 4834860 4051892 3538168 429052 341 493 20210041 18247706
- . . - . - 5779 169 5277 529
68613 58305 769 691 823871 63167 46613 1977570 1825914
34948 24491 - 7762 , , 190551 172218
25707 - 339365 257510 - 13149 1135479 955 636
155 490 119439 - - . - 2442952 1720898
108 495 187713 400915 366 264 46612 39330 1139843 1707775
- - 67 602 - 1370497 1115738 1545531 1196 341
220240 141 425 887 386 600 433 1539550 1259911 2210584 2016973
3403230 5 366 233 6516851 5594008 -707884 584758 36631720 33120990
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SEGMENTBERICHTERSTATTUNG
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Aufteilung der Gewinn- und Verlustrechnung

in TEUR Schaden-Riickversicherung Personen-Riickversicherung

2005 2004 2005 2004
1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12

Gebuchte Bruttopramie 4716772 4211131 2425133 2176613
davon

Aus Versicherungsgeschaften mit anderen Segmenten 151890 124099 18369 68

Aus Versicherungsgeschéften mit externen Dritten 4564882 4087032 2406764 ‘ 2176545
\};diente Pramie fiir eigene Rechnung 3920010 3456244 2257613 1956 345_' -
Kapitalanlageergebnis - 540655 440694 275 262 221624
Aufwendungen fiir Versicherungsfélle fiir eigene Rechnung 3506809 2630008 1415209 1212593
Verdnderung der beckungsrﬂckstel'ung fiir eigene Rechﬁﬁng - - - 257954 241165

Aufwendungen flir Provisionen und Gewinnanteile,
Verénderung der abgegrenzten Abschlusskosten und

sonstiges versicherungstechnisches Ergebnis 823864 639326 684 142 589555
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb 91476 88411 59315 55953
Ubriges Ergebris 73268 76195 23128 2038
Operatives Ergebnis (EBIT) -34752 462998 93127 _7_6';665 o
Zinsen auf Hybridkapital - - - -
Ergebnis vor Steuern -34752 462 998 93127 76 66; -
AASteue;aufwand - -49 831 1&)378 24101 30038
*Jéhresﬁbérschuss 15079 302720 69026 46627 B
7 d;'svon S ) o
Anderen Cesellschaftern zustehendes Ergebnis 10738 32061 9421 8577
Konzerniberschuss 4341 270659 59605 38050
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Finanz-Riickversicherung Specialty Insurance Konsolidierung Konzern

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12, 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12.
924140 1183268 1774147 2121144 -171 652 -125588 9668534 9566568
1393 1421 - - -171 652 -125588 - -
922 747 1181847 1774141 2121144 - - 9668534 9566568
833808 1206144 743317 955125 -15919 1535 7738829 7575393
234674 342159 58 002 37547 15071 37907 1123 664 1079931
683 166 1182572 518879 771964 -14 542 -1079 6109621 5796058
- -~ ‘ - - - - 257954 241165
310136 247757 175121 248508 -11 543 -5157 1981720 1719989
5657 4088 76 630 80875 -2107 -789 230971 228538
7291 9436 '.43203 -32859 27721 -29160 -160029 -130816
76814 123322 -12614 -141534 -377 17 307 122198 538758
- - - - 74216 67320 74216 67 320
76814 123322 -12614 -141 534 -74 593 50013 47982 471 438
15 464 20835 -10181 -50803 -12992 22190 -33439 138158
61350 102 487 -2433 80731 -61 601 -27 823 81421 333280
11931 13558 - - - -814 32090 53382
49419 88 929 -2433 90731 -61 601 -27 009 49331 279898
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Unsere sekundare Segmentberichterstattung basiert auf der geografischen Herkunft der Kapi-

talanlagen und der gebuchten Bruttoprdmie.

Kapitalanlagen"

in TEUR 2005 2004
31.12. 31.12.
Kapitalanlagen ohne laufende Guthaben bei -
Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand
" Deutschland 5138837 4765447
GroBbritannien 1003165 996 060
Frankreich 989583 852 254
Ubrige 2093018 2480760
Europa 9224603 9094521
USA o 7677 451 5008610
Ubrige 571724 478971
Nordamerika 8249175 5487 581
Asen 239891 102971
Australien 410876 495 386
Australasien T 650767 598357
Afrika 245946 174576
Ubrige 243407 . 148237
Gesamt 18613898 15503272
Gebuchte Bruttopramie”
in TEUR 2005 2004
1123112, 1.1.-31.12.
Gebuchte Bruttopramie -
Deutschland 1297181 1311544
GroBbritannien 1602793 1081063
Frankreich 351008 438730
Ubrige 936 382 849 280
Europa S 4187 364 3680617
USA - 3933255 4453953
Ubrige 374399 311586
Nordamerika 4307654 4765539
Asien 384678 362922
Australien 374992 345720
" Australasien 759670 708642
Afrika 239469 244230
Ubrige 174377 167 540
Gesamt B 9668534 9566568

" Nach Eliminierung konzerninterner, segmentiibergreifender Ceschéftsvorfélle
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ANHANG

1. Allgemeine Informationen

Die Hannover Riickversicherung AG (,Hannover Riick AG") und ihre Tochtergesellschaften (zusam-
men der ,Hannover Riick-Konzern” oder ,Hannover Riick"} betreiben alle Sparten der Schaden-, Personen-
und Finanz-Riickversicherung sowie Specialty Insurance und unterhalten Riickversicherungsbeziehungen
mit (iber 5.000 Versicherungsgesellschaften in rund 150 Landern. Mit einem Pramienvolumen von rund
10 Mrd. EUR ist die Hannover Riick eine der gréBten Rickversicherungsgruppen der Welt. Die welt-
weite Infrastruktur der Hannover Riick besteht aus tiber 100 Tochter- und Beteiligungsgesellschaften,
Niederlassungen und Reprasentanzen in 18 Léndern. Das Deutschland-Geschaft der Gruppe wird ex-
klusiv von der Tochtergesellschaft E+S Riick betrieben. In Hannover beschaftigen wir iber 800 Mitar-
beiter — weltweit sind es rund 2.000. Die Hannover Riick AG ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in der
Kart-Wiechert-Allee 50, 30625 Hannover, Deutschland.

Die Hannover Riick AG ist eine Tochtergesellschaft der Talanx AG, die wiederum zu 100 % dem
HDI Haftpflichtverband der Deutschen Industrie V.a.G. (HDI) gehort.

2. Aufstellungsgrundsatze und Erstanwendung der IFRS

Filr die Hannover Riick ergibt sich die Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses und -lage-
berichts aus § 290 HGB. Ferner ist der HDI nach §§ 341 i ff. HGB ebenfalls verpflichtet, einen Kon-
zernabschluss aufzustellen, in den die Abschliisse der Hannover Rick und deren Tochterunternehmen
einbezogen werden. Nach § 291 Abs. 3 Nr. 1 HGB entféallt fiir den Konzernabschluss der Hannover
Rick die befreiende Wirkung des Konzernabschlusses der Muttergesellschaft.

Der vorliegende Konzernabschluss und -lagebericht der Hannover Rick wurde gemal der EU-Ver-
ordnung (EG) Nr. 1606,/2002 erstmalig nach den International Financial Reporting Standards (IFRS),
wie sie in der EU anzuwenden sind, aufgestelit. Die EU-Verordnung verpflichtet alle kapitalmarkt-
orientierten Unternehmen mit Sitz in der EU, ihre Konzernabschliisse fiir nach dem 31, Dezember 2004
beginnende Geschaftsjahre ausschlieBlich auf der Grundlage der IFRS zu erstellen. Wir haben ebenfalls
die nach § 315a Abs. 1 HGB ergdnzend anzuwendenden Vorschriften und die ergdnzenden Bestim-
mungen der Satzung der Hannover Riick AG in der Fassung vom 14. juni 2005 bericksichtigt.

Den Konzernabschluss flr das Geschaftsjahr 2004 haben wir gemall den US-amerikanischen
Rechnungslegungsgrundsatzen (US GAAP) aufgestellt und verdffentlicht. Ergdnzend wurde fiir das
Geschaftsjahr 2004 ein Konzernabschiuss nach IFRS erstellt.

Die Umstellung auf IFRS erfolgte in Ubereinstimmung mit den in IFRS 1 ,First-time Adoption of
International Financial Reporting Standards” enthaltenen Anwendungsvorschriften. Danach haben wir
alle zum 31. Dezember 2005 geltenden [FRS-Vorschriften sowie alle vom International Financial Re-
porting Interpretations Committee (IFRIC) verabschiedeten Interpretationen vollstadndig angewendet
und eine entsprechende Anpassung der Vorjahresvergleichsperiode vorgenommen. Auf dieser Grund-
lage bezieht sich die Eréffnungsbilanz der Hannover Riick nach IFRS auf den 1. Januar 2004, der somit
den Ubergangszeitpunkt auf IFRS fiir die Hannover Riick darstellt. Die kumulierten Auswirkungen der
Anderungen aus der Umstellung wurden direkt mit dem Eigenkapital verrechnet (vgl. Kapitel 3, Uber-
leitung von US GAAP auf [FRS™.

Seit dem Jahr 2002 werden die vom International Accounting Standards Board (|ASB) erlassenen

Standards als ,International Financial Reporting Standards {IFRS)" bezeichnet; die Vorschriften aus
friiheren Jahren tragen weiterhin den Namen ,International Accounting Standards (IAS)". In unseren
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Erlduterungen zitieren wir entsprechend; soweit sich die Erlauterungen nicht explizit auf einen ganz
bestimmten Standard beziehen, wird der Begriff IFRS gebraucht.

Dariiber hinaus wurden die vom Deutschen Rechnungslegungs-Standards-Committee (DRSC) ver-
abschiedeten deutschen Rechnungslegungsstandards (DRS) beachtet, soweit sie den derzeit geltenden
IFRS nicht entgegenstehen.

Die nach § 161 des Aktiengesetzes vorgeschriebene Entsprechenserklarung zum Deutschen Cor-
porate Governance Kodex ist abgegeben und den Aktionéren zugédnglich gemacht worden.

Die in den Konzerabschluss einbezogenen Jahresabschliisse wurden iiberwiegend auf den Stich-
tag 31. Dezember aufgestellt. Eine Erstellung von Zwischenabschliissen fir die Konzerngesellschaften
mit abweichenden Stichtagen ist gemaB 1AS 27.27 nicht erforderlich, da deren Abschlussstichtage
nicht mehr als drei Monate vor dem Konzernabschlussstichtag liegen.

Die Abschliisse aller Gesellschaften wurden zunéchst entsprechend den landesrechtlichen Vor-
schriften erstellt und nach konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsregeln auf IFRS (ber-
geleitet.

Der Konzernabschluss wurde in Euro (EUR) aufgestellt, die Darstellung der Betragsangaben er-
folgt gerundet auf Tausend EUR und, soweit die Transparenz dadurch nicht beeintrachtigt wird, gerun-
det auf Mio. EUR. Betragsangaben in Klammern beziehen sich auf das Vorjahr.

Der vorliegende Konzernjahresabschluss wurde vom Aufsichtsrat geprift, in der Aufsichtsratsitzung
am 22, Marz 2006 gebilligt und damit zur Veroffentlichung freigegeben.

3. Uberleitung von US GAAP auf IFRS

Die grundsatzliche Vorgehensweise bei der Umstellung auf IFRS wird in Ergdnzung zu den Ein-
zelvorschriften spezifischer Standards in IFRS 1 ,First-time Adoption of International Financial Repor-
ting Standards” geregelt. [FRS 1 enthdlt optionale und verpflichtende Ausnahmen von dem in [FRS
1.7 formulierten Grundsatz, dass sdmtliche am ersten Abschlussstichtag 31. Dezember 2005 geltenden
IFRS retrospektiv, d. h. als sei schon immer nach den aktuellen IFRS bilanziert worden, anzuwenden
sind.

Im Folgenden werden die wesentlichen Wahlrechte, von denen die Hannover Riick Gebrauch
macht, erldutert.

Unternehmenszusammenschliisse vor dem Ubergangszeitpunkt

IFRS 1 sieht grundsatzlich vor, dass sémtliche Unternehmenszusammenschllisse zum 31. Dezember
2005 unter retrospektiver Anwendung des IFRS 3 ,Business Combinations” zu bilanzieren sind. Das
hétte zur Konsequenz, dass fiir samtliche Unternehmenszusammenschliisse der Vergangenheit die
Konsolidierung neu durchzufiihren wére, Die Befreiungsvorschriften des IFRS 1.15 sehen vor, dass auf
Unternehmenszusammenschliisse, die vor dem Ubergangszeitpunkt nach anderen Rechnungslegungs-
vorschriften abgebildet wurden, IFRS 3 nicht angewendet werden muss, sondern die bisherigen Konso-
lidierungsmethoden und Bewertungen beibehalten werden kdnnen. Die Hannover Riick wendet die
Vorschriften an. Auf Grund der Beibehaltung der bisherigen Bilanzierung, die in Ubereinstimmung mit
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SFAS 141 ,Business Combinations” vorgenommen wurde, ergeben sich aus der Umstellung auf IFRS zum
1. Januar 2004 keine Effekte.

Ansatz von bestimmten Vermdgenswerten und Schulden zum beizulegenden
Zeitwert oder Neubewertung (,deemed cost”)

Alle immateriellen Vermdgenswerte, langfristige Vermdgenswerte aus Sachanlagen und nach der
Anschaffungskostenmethode bewertete Anlageimmobilien sind mit den nach IFRS ermittelten fort-
gefithrten Anschaffungs- oder Herstellungskosten zu bewerten. Von den in IFRS 1 par. 16 bis par. 19 ent-
haltenen Erleichterungen, langfristige Vermégenswerte mit dem beizulegenden Zeitwert oder mit einem
nach IFRS fortgeschriebenen Wert aus einer friiheren Neubewertung anzusetzen, macht die Hannover
Riick keinen Gebrauch.

Angaben zu Finanzinstrumenten und Versicherungsvertragen

IFRS T par. 36A erdffnet die Maglichkeit, die Regelungen der Standards IAS 32 ,Financial Instru-
ments: Presentation and Disclosure” und IAS 39 ,Financial Instruments: Recognition and Measurement”
sowie die Vorschriften des IFRS 4 ,Insurance Contracts” nicht fir die Vergleichsangaben der Vorperiode
anzuwenden. Von der Erleichterungsvorschrift macht Hannover Riick keinen Gebrauch.

Die gemaB IFRS 1 als verpflichtend anzusehenden Ausnahmen von den Grundregeln der IFRS-Stan-
dards hat die Hannover Riick beachtet. Im Einzelnen handelt es sich dabei um folgende Regelungen:

Ausbuchung finanzieller Vermogenswerte oder
finanzieller Schulden vor dem 1. Januar 2004

Die Regeln zur Ausbuchung von Finanzinstrumenten nach IAS 39 sind ab dem Stichtag der Er-
6ffnungsbilanz zum 1.Januar 2004 prospektiv anzuwenden. Das bedeutet, dass vor diesem Zeitpunkt
unter vorherigen Rechnungslegungsgrundsatzen ausgebuchte Finanzinstrumente nicht nach den IFRS-
Standards anzusetzen sind, sofem diese nicht auf Grund einer spateren Transaktion oder eines spateren
Ereignisses wieder anzusetzen sind.

Schatzungen
Im Rahmen der IFRS Erdffnungsbilanz werden bei Schatzungen die gleichen Annahmen getroffen,

wie bei der Erstellung der Konzernabschliisse nach bisherigen Rechnungslegungsgrundsatzen, es sei
denn, diese Annahmen waren objektiv falsch.
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Uberleitung des Konzern-Eigenkapitals und -Ergebnisses

Uberleitung des Konzern-Eigenkapitals

1.1.2004 Uberleitung
Kapital- Wahrungs- Ubrige
in TEUR US GAAP anlagen  umrechnung Ef-fek%ce IFRS
1AS32/39 IFRS1/1AS 21
Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage 845159 - - - 845159
Kumulierte, nicht ergebniswirksame
Eigenkapitalanteile
Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste
aus Kapitalanlagen 160862 -5 571 - - 155291
Gewinne und Verluste aus
der Wahrungsumrechnung -340938 - 333117 - -7821
Ubrige Figenkapitalverdnderungen -22 685 21861 - 1140 316
Gewinnriicklagen 1762252 -42 108 -333117 -19424 1367 603
Eigenkapital ohne Anteile ‘
anderer Gesellschafter 2404 650 25818 - -18284 2360548
Anteile anderer Gesellschafter 485232
Eigenkapital 2845780
31.12.2004 Uberleitung
Kapital- Wéihrungs-m Ubrige
in TEUR US GAAP anlagen  umrechnung Effek%e IFRS
1AS32/39 IFRS1/1AS 21
Gezeichnetes Kapital und Kapitalriicklage 845159 - - - 845159
Kumulierte, nicht ergebniswirksame
Eigenkapitalanteile
Nicht realisierte Kursgewinne/-verluste
aus Kapitalanlagen 170496 19893 - - 190389
Gewinne und Verluste aus
der Wahrungsumrechnung -413 259 - 371850 - -41 409
Ubrige Eigenkapitalveranderungen -2890 - - 1293 -1597
Gewinnrlcklagen 1957178 -34626 -371850 -18091 1532611
Eigenkapital ohne Anteile
anderer Geselischafter 2556684 -14733 - -16798 2525153
Anteile anderer Gesellschafter 531328
Eigenkapital 3056481
Uberleitung der Konzem-Cewinn- und Verlustrechnung fir das Geschiftsjahr 2004
1.1.-31.12.2004 Uberleitung
Kapital- ~ Wahrungs- Ubrige
in TEUR US GAAP anlagen  umrechnung Effek%e IFRS
1AS32/39 IFRS1/1AS 21
Konzerniiberschuss 309140 7482 -38733 2009 279898
Anderen Gesellschaftern
zustehendes Ergebnis 53382
Jahresiiberschuss 333280
Ergebnis je Aktie in EUR 2,56 2,32

81



Anteile anderer Gesellschafter

Nach 1AS 1 ,Presentation of Financial Statements” ist im Unterschied zu US GAAP der Ausgleichs-
posten fir die Anteile anderer Gesellschafter innerhalb des Konzerneigenkapitals gesondert darzustellen.
Somit waren dem Eigenkapital in der IFRS-Eréffnungsbilanz Anteile anderer Gesellschafter in Héhe von
485,2 Mio. EUR sowie zum 31. Dezember 2004 in Hohe von 531,3 Mio. EUR nach Steuern zuzurechnen,

Wahrend nach US GAAP der Anteil des anderen Gesellschaftern zustehenden Ergebnisses den
Jahresiiberschuss bzw. -fehlbetrag kiirzt, ist dieser nach den IFRS-Regelungen im Anschluss an den Jah-
resiiberschuss gesondert als Gewinnverwendung (,davon”-Vermerk) darzustellen. Durch diesen Auswei-
sunterschied erhohte sich der Jahresiiberschuss des Ceschaftsjahres 2004 nach IFRS um 53,4 Mio. EUR
auf 333,3 Mio. EUR im Vergleich zu dem fiir die gleiche Periode nach US GAAP ausgewiesenen Jahres-
{iberschuss.

Kapitalanlagen

GemaB 1AS 39 ,Financial Instruments: Recognition and Measurement” in der im Geschaftsjahr 2005 an-
zuwendenden Fassung ist eine Anderung der von der Hannover Riick bisher angewandten Aufgreifkriterien
zur Feststeliung von Wertberichtigungsbedarf bei Aktien erforderlich. Wertberichtigungen sind varzunehmen,
wenn objektive Kriterien darauf hindeuten, dass die Anschaffungskosten nicht realisiert werden kénnen.
Die Hannover Riick betrachtet Aktien nach IAS 39 als wertgemindert, wenn deren Zeitwert signifikant,
d. h. um mindestens 20 % oder dauerhaft, d. h. fiir mindestens neun Monate unter die Anschaffungskos-
ten sinkt. Nach US GAAP haben wir Aktien als wertgemindert eingestuft, wenn deren Zeitwert wahrend
der zuriickliegenden sechs Monate dauerhaft 80 % der Anschaffungskosten unterschritten hat.

Ubereinstimmend mit US GAAP sind nach I1AS 39 par. 69 erfolgswirksame Wertaufholungen fiir
Aktien nach bereits vorgenommenen auBerplanmaBigen Abschreibungen untersagt. Im Unterschied zu
US GAAP kommt bei wertberichtigten Aktien die Anpassung der Anschaffungskostenbasis nicht in Be-
tracht. Der Wertberichtigungsbedarf wird zu jeder Berichtsperiode anhand der Kriterien der Hannover
Riick itberpraft. Wenn eine Aktie auf Grund dieser Kriterien als wertgemindert zu betrachten ist, so ist
nach IAS 39 par. 68 eine Wertberichtigung in Hohe des Zeitwerts abzlglich der historischen Anschaf-
fungskosten und abziiglich vorheriger Wertberichtigungen zu erfassen.

Der Standard 1AS 39 ist retrospektiv anzuwenden. Dadurch war in der IFRS-Eréffnungsbilanz eine Um-
gliederung kumulierter Abschreibungen aus Geschéftsjahren vor dem Umstellungszeitpunkt in Héhe von 17,4
Mio. EUR aus den Gewinnriicklagen in die nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalanteile vorzunehmen.

Im Rahmen der Erstanwendung des IAS 39 haben wir bestimmte festverzinsliche Wertpapiere unter
der Kategorie Darlehen und Forderungen ausgewiesen und zu fortgefiinrten Anschaffungskosten bewertet.
Unter US GAAP waren diese Papiere im dispositiven Bestand enthalten und zum Marktwert bewertet
worden. Die gesamten Anderungen in dieser Kategorie fiihrten in der IFRS-Eréffnungsbilanz zu einem
Abbau der nicht realisierten Kursgewinne aus Kapitalanlagen in Héhe von 0,6 Mio. EUR nach Steuern.

Ein weiterer Effekt resultiert aus der Bewertung unserer Beteiligungen an Private-Equity-Gesell-
schaften nach 1AS 39 zu Marktwerten, ndherungsweise zum Wert des Nettovermégens (,Net Asset Value”).
Unter US GAAP wurden diese Beteiligungen zu Anschaffungskosten bilanziert. Durch die Anderung wur-
den die nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalanteile um 0,8 Mio. EUR nach Steuern erhéht.

Wir haben Effekte aus der Marktbewertung von Zinsswaps in Héhe von 21,9 Mio. EUR aus den Ubrigen
Eigenkapitalverdnderungen in die nicht realisierten Kursverluste aus Kapitalanlagen umgegliedert. Diese
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Zinsswaps sind im Rahmen der Begebung der variabel verzinslichen Anleihe {iber 400,0 Mio. USD abge-
schlossen worden. Zu weiteren Erlduterungen verweisen wir auf Kapitel 8.8 ,Anleihen und langfristige
Verbindlichkeiten”

Weitere Effekte, die insgesamt zu einem Abbau der nicht realisierten Kursgewinne aus Kapital-
anlagen in Héhe von 1,3 Mio. EUR nach Steuern fiihrten, beruhen im Wesentlichen auf der Umstellung
der notierten Markbewertung von der Basis des Mittelkurses auf den Celdkurs.

Die oben dargesteliten Anderungen fiihrten zu insgesamt um 16,3 Mio. EUR gestiegenen, nicht rea-
lisierten Kursgewinnen aus Kapitalanlagen. Zusammen mit der Umgliederung aus den sonstigen Eigenka-
pitalverdnderungen ergab sich in der IFRS-Er6ffnungsbilanz ein um 5,6 Mio. EUR niedrigerer Ausweis
dieses Postens. Zum 31, Dezember 2004 erhohten sich die nicht realisierten Kursgewinne im Vergleich zu
den fiir den gleichen Zeitpunkt nach US GAAP ausgewiesenen Betrdgen um insgesamt 19,9 Mic. EUR.

Der Riickgang der Gewinnriicklagen in der IFRS-Er6ffnungsbilanz in Héhe von 42,1 Mio. EUR ist im
Wesentlichen auf die héheren kumulierten Abschreibungen auf Aktien sowie die Markt- und Wahrungs-
bewertung unserer Beteiligungen an Private-Equity-Gesellschaften in Héhe von 13,7 Mio. EUR nach
Steuern und Minderheiten zuriickzufiihren. Des Weiteren beruht der Riickgang auf der Anwendung der
so genannten ,Fair Value Option” durch die Reklassifizierung bestimmter festverzinslicher Wertpapiere
in die Kategorie ,ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente". Unter US GAAP wurden
diese Wertpapiere {iberwiegend im dispositiven Bestand ausgewiesen. Durch die Umstellung waren
somit die kumulierten Wertdnderungen dieser Papiere seit dem Zeitpunkt ihrer Anschaffung mit den
Gewinnrlicklagen zu verrechnen.

Durch diese Anderungen wurden die Gewinnriicklagen zum 31. Dezember 2004 in Hbhe von
34,6 Mio. EUR nach Steuern belastet.

fnsgesamt wurde das Eigenkapital durch die Erstanwendung des IAS 39 in Héhe von 25,8 Mio. EUR
in der |FRS-Er6ffnungshilanz und zum 31, Dezember 2004 in Hohe von 14,7 Mio. EUR reduziert.

Die aus der retrospektiven Anwendung von IAS 39 resultierende Ergebnisverbesserung im Ge-
schaftsjahr 2004 ist im Wesentlichen auf die hoheren realisierten Kursgewinne zuriickzufihren. Ausge-
hend von den in der IFRS-Erdffnungsbilanz durch Wertberichtigungen um 17,4 Mio. EUR verminderten
Buchwerten wurden im Geschaftsjahr erhdhte realisierte Gewinne in Héhe von 3,3 Mio. EUR bei um
2,0 Mio. EUR gesunkenen Abschreibungen ausgewiesen.

Des Weiteren trugen die Wertschwankungen der im Vergleich zu US CAAP neu eingeflihrten Kapi-
talanlagekategorie der ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente zu der Ergebnis-
anderung bei.

Dies fithrte insgesamt zu einer Ergebnisverbesserung aus Kapitalanlagen in Héhe von 7,5 Mio. EUR.

Wéhrungsumrechnung

Nach IAS 21, The Effects of Changes in Foreign Exchange Rates” miissen im Konzernabschluss Dif-
ferenzen aus der Wahrungsumrechnung von Abschliissen ausldndischer Konzerngesellschaften als se-
parater Posten im Eigenkapital ausgewiesen werden. Die optionalen Ausnahmeregelungen des IFRS 1
par. 21 und par. 22 sehen vor, dass in Abweichung von der Grundregel samtliche Umrechnungsdiffe-
renzen aus der Konsolidierung auslédndischer Konzerngesellschaften in der IFRS-Eréffnungsbilanz er-
folgsneutral realisiert werden. Die Hannover Riick wendet diese Ausnahmeregelung an.
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Durch die Anderung wurden die Gewinnriicklagen in der IFRS-Erdffnungsbilanz um 250,3 Mio. EUR
ergebnisneutral reduziert, indem in gleicher Hohe eine Umgliederung aus den nicht ergebniswirksamen
Eigenkapitalverdnderungen in die Gewinnricklagen vorgenommen wurde.

Dieser Effekt wirkte sich zum 31. Dezember 2004 in unveranderter Hohe aus.

Fremdwdhrungsgeschafte in den Einzelabschliissen von Konzerngeselischaften werden grundsdtz-
lich zum Transaktionskurs in die Berichtswahrung umgerechnet. Die Bilanzierung der aus der Umrech-
nung resultierenden Wahrungskursgewinne bzw. -verluste gema8 1AS 21 richtet sich nach dem Charak-
ter der jeweils zu Grunde liegenden Bilanzposition. Wahrend Umrechnungsdifferenzen aus monetaren
Posten in der Periode ihrer Entstehung zu Ertrag bzw. Aufwand flihren, werden Umrechnungsdifferenzen
aus nichtmonetaren Posten zunachst erfolgsneutral in einem separaten Posten des Eigenkapitals aus-
gewiesen und erst mit ihrer Abwicklung ergebniswirksam realisiert. Die Anwendung dieser Vorschriften
fiihrte zu einer ergebnisneutralen Verringerung der Gewinnriicklagen in der IFRS-Erdffnungsbilanz in
Héhe von 82,8 Mio. EUR nach Steuern.

Zum Jahresende 2004 wurden die Gewinnriicklagen auf Grund dieser Anderung in Héhe von
121,6 Mio. EUR nach Steuern belastet.

Durch diese Anderungen waren in der IFRS-Eréffnungsbilanz die nicht ergebniswirksamen Eigen-
kapitalverdnderungen in Hohe von insgesamt 333,1 Mio. EUR durch Umgliederung in die Gewinnriick-
lagen erfolgsneutral zu entlasten. Die entsprechende Umgliederung zum Jahresende 2004 betrug
371,9 Mio. EUR.

Aus der dargestellten, gednderten Behandlung von Umrechnungsdifferenzen monetérer Posten im
Rahmen der Anwendung von |AS 21 resultierte im Geschéaftsjahr 2004 eine Minderung des Konzern-
iberschusses in Héhe von 38,7 Mio. EUR im Vergleich zu dem fiir den gleichen Zeitraum ausgewiesenen
US GAAP-Ergebnis.

Ubrige Effekte
* Riickversicherungsvertrage

Im Marz 2004 hat das IASB mit dem Standard I1FRS 4 ,Insurance Contracts” erstmals einen Stan-
dard fiir die Bilanzierung von Versicherungsvertragen veréffentlicht und dabei das Projekt , Versicherungs-
vertrage" in zwei Phasen aufgeteilt. IFRS 4 reprasentiert das Ergebnis der Phase | und ist eine Uber-
gangsregelung, bis das [ASB die Bewertung von Versicherungsvertrdgen mit Abschluss der Phase I
festgelegt hat. Danach ist das versicherungstechnische Geschaft in Versicherungs- oder sog. Invest-
mentvertrdge aufzuteilen. Vertrdge mit signifikantem Versicherungsrisiko sind als Versicherungsver-
trdge zu betrachten. Vertrage ohne signifikantes Versicherungsrisiko sind als sog. ,Investmentvertrdge”
zu klassifizieren. Der Standard ist fiir Riickversicherungsvertrage ebenfalls anzuwenden,

Die Hannover Riick wendet den Standard fiir das Geschaftsjahr 2005 und das Vorjahr an. IFRS 4
regelt bestimmte Sachverhalte grundlegend, z. B. die Trennung eingebetteter Derivate und die Ent-
flechtung von Einlagekomponenten. Unter Beachtung dieser grundsatzlichen Vorschriften des IFRS 4 und
des IFRS-Rahmenkonzepts macht die Hannover Riick von der Mdglichkeit Gebrauch, die bisher ange-
wandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden flir versicherungstechnische Posten (US GAAP) bei-
zubehalten. Das umfasst ebenfalls unseren Geschéftsbereich Kreditriickversicherung, den wir bisher
in die versicherungstechnische Rechnung einbezogen haben und auch weiterhin einbeziehen werden.
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¢ Trennung eingebetteter Derivate

Nach den Vorschriften des IFRS 4 par. 7 bis 9 sind bestimmte in Riickversicherungsvertrdgen ein-
gebettete Derivate von dem zu Grunde liegenden Versicherungsvertrag zu trennen und separat gemaRi
[AS 39 zum Zeitwert zu bilanzieren. Schwankungen im Zeitwert der derivativen Komponenten sind in
den Folgeperioden ergebniswirksam zu erfassen.

Im Rahmen einer einzelveriraglichen Analyse wurden Sachverhalie im Segment Personen-Rick-
versicherung identifiziert, bei denen diese Trennung erforderlich ist. Fiir die Zwecke der IFRS-Erdffnungs-
bilanz wurden die Werte der derivativen Komponenten dieser Vertrage auf Basis von entsprechenden
mathematischen Modellen ermittelt. Hierbei handelt es sich um eine aus der Erstanwendung des IFRS 4
resultierende Anderung unserer bisherigen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, deren Auswir-
kungen aus Transaktionen vor dem Zeitpunkt des Ubergangs auf IFRS resultieren. GemaB IFRS 1 par. 11
haben wir die sich ergebenden Anpassungen in Héhe von 9,4 Mio. EUR vor Steuern in der IFRS-Eroff-
nungsbilanz direkt in den Gewinnricklagen erfasst, die dadurch in Héhe von 5,6 Mio. EUR nach Steuern
belastet wurden.

* Anpassungen von Schatzungen aus Geschaftsjahren
vor dem Stichtag der IFRS-Konzernerdffnungsbilanz

Basierend auf den Ergebnissen der oben beschriebenen, einzelvertraglichen Analyse waren Schét-
zungen aus Vorjahren im Segment Personen-Riickversicherung anzupassen. Dies fithrte zu einer Erhé-
hung der Deckungsriickstellungen um 17,6 Mio. EUR vor Steuern und einer Reduzierung der abgegrenz-
ten Abschlusskosten in Hohe von 11,1 Mio. EUR vor Steuern. Die erforderlichen Anpassungen in Hohe
von 17,2 Mio. EUR nach Steuern wurden nach den Vorschriften des IFRS 1 par. 31 und par. 32 in der [FRS-
Eroffnungsbilanz erfolgsneutral mit den Gewinnrlicklagen verrechnet.

Aus den dargestellten Anderungen in der versicherungstechnischen Rechnung resultierte in der
IFRS-Er6ffnungsbilanz nach Berlicksichtigung der Steuern in Héhe von 15,3 Mio. EUR und der Anteile
anderer Gesellschafter am Eigenkapital in Héhe von 1,9 Mio. EUR eine Belastung der Gewinnriicklagen
in Hohe von 20,9 Mio. EUR.

e Leistungen an Arbeitnehmer

Vermogenswerte und Schulden aus leistungsorientierten Pensionsplanen sind zum Ubergangs-
zeitpunkt grundsatzlich in Ubereinstimmung mit IAS 19 zu bewerten. Hierfiir ist es notwendig, fiir jeden
Pensionsplan die versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste seit dem Zusagedatum oder dem
Inkrafttreten von IAS 19 retrospektiv zu ermitteln und fortzuschreiben. Wir machen von der in IFRS 1
par. 20 vorgesehenen Méglichkeit, abweichend von IAS 19 die Korridorregelung fur die versiche-
rungsmathematischen Gewinne und Verluste nicht anzuwenden, Gebrauch. Demnach haben wir bei
der erstmaligen Anwendung von IFRS alle versicherungsmathematischen Gewinne oder Verluste aus
leistungsorientierten Zusagen in der IFRS-Eréffnungsbilanz realisiert (,Fresh Start”-Ansatz), wobei in der
Gewinnriicktage eine entsprechende Erhéhung in Héhe von 1,5 Mio. EUR erfolgte. In den nachfolgen-
den Konzernabschliissen wird die Korridormethode angewendet.

Im Wesentlichen durch die Anwendung der dargestellten Vorschriften wurden die Gewinnriick-

lagen in der IFRS-Eréffnungsbilanz in Héhe von 19,4 Mio. EUR nach Steuern abgebaut. In Summe belief
sich die Minderung des Eigenkapitals aus iibrigen Effekten auf 18,3 Mio. EUR. Zum 31. Dezember 2004
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flhrten die Auswirkungen der Umsteltung im Vergleich zu den fiir den gleichen Zeitpunkt ausgewiese-
nen Gewinnriicklagen nach US GAAP zu einem Abbau in Hohe von 18,1 Mio. EUR nach Steuern, wahrend
sich das Eigenkapital insgesamt um 16,8 Mio. EUR verringerte.

Klassifizierung der Kapitalanlagen

Klassifizierung der Kapitalanlagen zum 1. Januar 2004

US GAAP IFRS- IFRS

in TEUR 31122003  Umstellung  1.1.2004
Dauerbestand 498 695 16314 515009
Darlehen und Forderungen - 256 059 256059
-Dispositiver Beétand ' 12045162 2210715 11834447
Ergebniswirksam zum Zeitwert

bewertete Finanzinstrumente - 109 562 109 562
Handelsbestand ‘ 7 2402 213 2615
Anteile an assoziierten Unternehmen - 162 604 162 604
Grundstlcke, grundstiicksgleiche Rechte

und Bauten einschlieBlich der

Bauten auf fremden Grundstiicken 230591 - 230591
Sonstige Kapitalanlagen 7 633886 -163 869 470017
Kurzfristige Anlagen 569 592 1073 570 665
Gesamt S 13980328 171241 14151569

Der Ausweis der Kapitalanlagen hat sich im Rahmen der IFRS-Umstellung um 171,2 Mio. EUR er-
hoht. Das ist in Hohe von 168,5 Mio. EUR auf den gednderten Ausweis der abgegrenzten Zinsen zur{ick-
zuftihren, die nunmehr direkt bei den Kapitalanlagebesténden zu zeigen sind. Nach US GAAP wurden
die abgegrenzten Zinsen in einer eigenen Position auBBerhalb der Kapitalanlagen ausgewiesen.

Durch die Erstanwendung von IAS 32 sind neue Anlagekategorien eingefihrt worden. Allein
149,7 Mio. EUR der gesamten abgegrenzten Zinsen entfielen bestandserhohend auf die unter US GAAP
ausgewiesenen dispositiven Wertpapiere in Hohe von 12.045,2 Mio. EUR. Aus diesem kumulierten
Bestand wurden nach Berlicksichtigung der erforderlichen Umbewertungseffekte 256,1 Mio. EUR in Dar-
lehen und Forderungen umgegliedert. Hinsichtlich der gednderten Bewertung verweisen wir auf unsere
Erlduterungen zu den Auswirkungen der Umstellung aus Kapitalanlagen im Eigenkapital. Ferner wur-
den in Anwendung der ,Fair Value Option” gemal3 |AS 39 weitere Wertpapiere, die nach US GAAP im
dispositiven Bestand ausgewiesen worden sind, zuziiglich abgegrenzter Zinsen in die ergebniswirksam
zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente umgegliedert, die somit in der IFRS-Eréffnungsbilanz in
Hohe von 109,6 Mio. EUR ausgewiesen wurden. Dabei handelte es sich hauptséchlich um strukturierte
Wertpapiere wie Wandelschuldverschreibungen und Katastrophenbonds. Sowohl die vorgenommenen
Umgliederungen, die Anderung des Ausweises abgegrenzter Zinsen als auch die Umstellung der Markt-
bewertung von der Mittelkurshasis auf den Geldkurs ergaben insgesamt eine Verringerung des dispo-
sitiven Bestandes um -210,7 Mio. EUR auf 11.834,4 Mio. EUR.

Anteile an assoziierten Unternehmen sind nach IAS 28 gesondert auszuweisen. Dies fithrte zu einer
Umgliederung in Hohe von 138,4 Mic. EUR aus den sonstigen Kapitalaniagen, in denen sie nach US
CAAP enthalten waren. Zusatzlich ist nach I1AS 28 par. 23 die Kapitalsanteilsmethode anzuwenden. Da-
nach muss der auf die assoziierten Unternehmen entfallende Goodwill in Héhe von 24,2 Mio. EUR ge-
meinsam mit den Anteilen an assoziierten Unternehmen ausgewiesen werden. Nach US GAAP wurde
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dieser Goodwill unter den sonstigen Vermégensgegenstdnden gezeigt. Unter Berlicksichtigung dieser
Anderungen waren in der IFRS-Erffnungsbilanz Anteile an assoziierten Unternehmen in Héhe von
162,6 Mio. EUR auszuweisen.

Die Ubrigen Bestandsdnderungen waren im Wesentlichen auf abgegrenzte Zinsen sowie auf die
Sachverhalte, die zu den Auswirkungen der Umstellung aus Kapitalaniagen im Eigenkapital dargestellt
wurden, zurtickzufithren.

Des Weiteren wurden aus Versicherungsvertrdgen separierte eingebettete Derivate, wie oben
beschrieben, erstmals unter den Kapitalanlagen ausgewiesen.

Effekte der Umstellung auf IFRS auf die Konzernkapitalflussrechnung
zum 31. Dezember 2004

Der Vergleich der nach IAS 7 und SFAS 95 erstellten Kapitalflussrechnungen hat ergeben, dass
Anderungen lediglich aus einer abweichenden Fondsabgrenzung und Umgliederungen zwischen ein-
zelnen Bilanzpositionen resultieren. Davon abgesehen ergaben sich aus der Umstellung auf IFRS keine
Effekte auf die Kapitalflisse aus Finanzierungs-, Investitions- und operativer Tatigkeit.

4. Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

Kapitalanlagen: Grundsatzlich erfassen wir den Erwerb und die VerduBerung finanzieller Vermdgens-
werte im Direktbestand bilanziell zum Erfilllungstag.

Finanzinstrumente des Dauerbestands bestehen aus nichtderivativen Anlagen, die feste oder be-
stimmbare Zahlungen bei einer festen Falligkeit beinhalten, die mit der Absicht und Fahigkeit erworben
werden, sie bis zur Endfalligkeit zu halten. Sie werden mit fortgefilhrten Anschaffungskosten bewertet.
Die jeweiligen Agios oder Disagios werden nach der Effektivzinsmethode iiber die Laufzeit der Papiere
ergebniswirksam getilgt. Abschreibungen nehmen wir bei dauerhafter Wertminderung vor.

Darlehen und Forderungen sind nichtderivative Finanzinstrumente, die feste oder bestimmbare
Zahlungen bei einer festen Falligkeit beinhalten und nicht an einem aktiven Markt notieren und die nicht
kurzfristig verauBert werden. Sie werden mit fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt; Agios und
Disagios werden nach der Effektivzinsmethode bis zur Félligkeit des Rickzahlungsbetrages ergebnis-
wirksam ab- oder hinzugerechnet. Abschreibungen nehmen wir insoweit vor, als mit der Riickzahlung
eines Darlehens nicht mehr zu rechnen ist.

Ergebniswirksam zum Zeitwert bewertete Finanzinstrumente beinhalten den Handelsbestand so-
wie solche Wertpapiere, die seit Anschaffung als ergebniswirksam zum Marktwert bewertet klassifiziert
worden sind. Ferner werden hier alle derivativen Finanzinstrumente ausgewiesen, die wir nicht zu Siche-
rungszwecken (Hedging) erworben haben. Des Weiteren werden hier alle strukturierten Wertpapiere
erfasst, die bei Ausweis im dispositiven Bestand einer Zerlegung bediirft hatten, die seitens der Hannover
Rick nicht vorgenommen wird. Wertpapiere des Handelsbestandes werden mit dem beizulegenden
Zeitwert am Bilanzstichtag angesetzt. Liegen als Marktwerte keine BOrsenkurse vor, bestimmen sich die
Wertansatze insbesondere bei Derivaten nach anerkannten Bewertungsmethoden. Alle unrealisierten
Gewinne oder Verluste aus dieser Bewertung erfassen wir im Ergebnis aus Kapitalanlagen. Handels-
bestande umfassen alle festverzinslichen und nicht festverzinslichen Wertpapiere, die wir erworben
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haben, um damit zu handeln und kurzfristig Gewinne zu erzielen. Realisierte und unrealisierte Gewinne
oder Verluste bei Kapitalanlagen, die ergebniswirksam zum Marktwert bewertet werden, werden in der
Periode, in der diese entstehen, direkt in der Gewinn- und Verlustrechnung beriicksichtigt.

Finanzielle Vermdgenswerte des dispositiven Bestands, die jederzeit verduBerbar sind, bilanzieren
wir mit dem beizulegenden Zeitwert; dabei nehmen wir Zinsabgrenzungen vor. Unrealisierte Gewinne
und Verluste aus Anderungen des Marktwertes von Papieren des dispositiven Bestandes werden bis
auf die Wahrungsbewertungsdifferenzen der monetédren Posten nach Abzug latenter Steuern im Eigen-
kapital bilanziert.

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes fest- und variabel verzinslicher Wertpapiere erfolgt
in erster Linie {iber Preisfeststellungen 6ffentlich notierender Mérkte bzw. Borsen, die auf ,Bid"-Kursen
basieren. Sofern diese Finanzinstrumente nicht an offentlichen Markten notieren, werden die Zeitwerte
auf Basis der anerkannten Effektivzinsmethode berechnet oder anhand von anderen Finanzinstrumen-
ten gleicher Bonitdts-, Laufzeit- und Rendite-Charakteristika geschatzt. Bei der Effektivzinsmethode
werden stets die aktuellen Marktzinsniveaus in den relevanten Zinsbindungslaufzeitbereichen als Basis
unterstellt. Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes von Aktien und aktiendhnlichen Finanzinstru-
menten erfolgt ebenso in erster Linie {iber Preisfeststellungen 6ffentlich notierender Mérkte bzw. Bérsen.

Bei allen festverzinslichen und nicht festverzinslichen Wertpapieren werden dauerhafte Wert-
minderungen erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Zusétzlich bestimmt 1AS 39.61
{rev. 2003), dass das wesentliche oder nachhaltige Absinken des beizulegenden Zeitwertes unter die
Anschaffungskosten bei Wertpapieren mit Eigenkapitalcharakter als objektiver Hinweis auf eine Wert-
minderung gilt. Die Abschreibung erfolgt bei dauerhafter Wertminderung auf den beizulegenden Zeit-
wert zum Abschlussstichtag; wenn vorhanden, auf den 6ffentlich notierten Bérsenkurs.

Verrechnung von Finanzinstrumenten: Finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten wurden
nur dann verrechnet und mit dem jeweiligen Nettobetrag bilanziell angesetzt, wenn dies rechtlich
ausdricklich (Gegenseitigkeit; Gleichartigkeit und Félligkeit) festgehalten ist, also die Absicht besteht,
solche Positionen auf einer Nettobasis auszugleichen und dieser Ausgleich simultan erfolgen kann.

Sonstige Kapitalanlagen werden (iberwiegend mit dem Nennwert angesetzt. Sofern diese Finanz-
instrumente nicht an 6ffentlichen Méarkten gelistet sind (z. B. Private Equities), werden sie mit dem
letzten verfligbaren ,Net Asset Value" angesetzt.

Anteile an assoziierten Unternehmen bewerten wir nach der ,At Equity”-Methode mit dem an-
teiligen Eigenkapital, das auf den Konzern entféllt. Der den Konzern betreffende Anteil am lahres-
ergebnis eines assoziierten Unternehmens ist im Ergebnis aus Kapitalanlagen enthalten und wird ge-
sondert ausgewiesen. In der Regel werden Eigenkapital und Jahresergebnis dem letzten verfligharen
Jahresabschluss des assoziierten Unternehmens entnommen.

Fremdgenutzten Grundbesitz setzen wir mit den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, ver-
mindert um planméaBige Abschreibungen und Wertminderungen an. Er wird linear tiber die erwartete
Nutzungsdauer, maximal iber 50 Jahre abgeschrieben. Bei der Prifung auf Wertminderungsbedarf
wird der Verkehrswert des fremdgenutzten Grundbesitzes nach anerkannten Bewertungsmethoden
ermittelt und mit dem Bilanzwert verglichen. Unterhaltskosten und Reparaturen werden als Aufwand
erfasst. Werterhdhende Aufwendungen aktivieren wir, sofern sie die Nutzungsdauer verldngem.

Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, Schecks und Kassenbestand werden zum Nennbetrag
angesetzt.
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Depotforderungen sind Forderungen der Riickversicherer an ihre Kunden in Héhe der von diesen
vertragsgemaR einbehaltenen Bardepots; wir bilanzieren sie zu Anschaffungskosten (Nominalbetrag).
Bonitéatsrisiken werden entsprechend berlicksichtigt.

Forderungen: Die Abrechnungsforderungen aus dem Riickversicherungsgeschéaft und die Sonsti-
gen Forderungen werden mit dem Nennwert angesetzt; soweit erforderlich, nehmen wir auf Basis einer
Einzelbetrachtung Wertberichtigungen vor.

Abgegrenzte Abschlusskosten enthalten im Wesentlichen gezahite Provisionen und andere vari-
able Kosten, die in direktem Zusammenhang mit dem Abschluss oder der Verlangerung von bestehen-
den Riickversicherungsvertragen anfallen. Diese Abschlusskosten werden aktiviert und Giber die erwartete
Laufzeit derzu Grunde liegenden Riickversicherungsvertrdge amortisiert. Abgegrenzte Abschlusskosten
werden regelmaBig auf ihre Werthaltigkeit Gberpriift.

Anteil der Riickversicherer an den versicherungstechnischen Rickstellungen: Anteile unserer Retro-
zessiondre an den versicherungstechnischen Riickstellungen werden entsprechend den vertraglichen
Bedingungen aus den versicherungstechnischen Bruttoriickstellungen ermittelt. Bonitétsrisiken wer-
den entsprechend ber{icksichtigt.

Immaterielle Vermégenswerte: Geschéafts- oder Firmenwerte (Goodwill) werden gemaR IFRS 3
,Business Combinations” nicht planmaBig, sondern nach einem jdhrlichen Werthaltigkeitstest gegebe-
nenfalls auBerplanmalig abgeschrieben. Der Goodwill ist fiir Zwecke des Werthaltigkeitstests gemal
IAS 36 ,Impairment of Assets” so genannten zahlungsmittelgenerierenden Einheiten (,Cash Generating
Units", CGU) zuzuordnen. Jede CGU, der ein Goodwill zugeordnet wird, soll die niedrigste Stufe, auf der
ein Goodwill fiir interne Managementzwecke Uberwacht wird, reprasentieren und darf nicht gréBer sein
als ein priméares oder sekundéres Segment. Nach Zuordnung des Goodwills ist filr jede CGU der erzielbare
Betrag zu ermitteln, der sich als hoherer Betrag aus dem Vergleich von Nutzungswert und beizulegen-
dem Zeitwert abzliglich der VerduRerungskosten ergibt. Der erzielbare Betrag ist mit dem Buchwert
der CGU einschlieBlich Goodwill zu vergleichen. Wenn dieser den erzielbaren Betrag iibersteigt, ist ein
Wertminderungsaufwand zu erfassen. Die sonstigen immateriellen Vermdgenswerte beinhalten im We-
sentlichen erworbene und selbst erstellte Software. Der Ansatz erfolgt zu Anschaffungskosten abziiglich
planméaBiger Abschreibungen. Ferner sind in den sonstigen immateriellen Vermdgenswerten im Rah-
men von Gesellschaftsiibernahmen die Barwerte erwarteter kiinftiger Ertrége aus den zum Zeitpunkt
des Erwerbs bestehenden Lebensriickversicherungsbesténden enthalten (Present Value of Future Pro-
fits, PVFP); die Amortisation erfolgt entsprechend der Laufzeiten der zu Grunde liegenden erworbenen
Vertrage. Immaterielle Vermégenswerte werden regelmaBig auf ihre Werthaltigkeit hin Oberprift
und - sofern erforderlich - auBerplanmaRig abgeschrieben.

Aktive Steuerabgrenzung: Aktive latente Steuern sind nach IAS 12 dann zu bilden, wenn Aktiva in
der Konzernbilanz niedriger oder Passivposten héher zu bewerten waren als in der Steuerbilanz und
sich diese Differenzen in der Zukunft mit steuerlicher Wirkung wieder ausgleichen (so genannte tem-
porare Differenzen). Auf steuerliche Verlustvortrage sind ebenfalls aktive latente Steuern anzusetzen.
Sofern unrealisierte Verluste bei Wertpapieren direkt im Eigenkapital erfasst werden (vgl. Erlduterungen
zu den Finanzinstrumenten des dispositiven Bestands), werden auch die daraus resultierenden aktiven
latenten Steuern erfolgsneutral gebildet. Aktive latente Steuern werden wertberichtigt, sobald die
Realisierung der Forderung nicht mehr wahrscheinlich ist.

Ubrige Aktiva bilanzieren wir grundsatzlich mit den fortgefithrten Anschaffungskosten. Eigen-
genutzter Grundbesitz wird wie fremdgenutzter Grundbesitz bewertet.
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Versicherungstechnische Riickstellungen: Die versicherungstechnischen Riickstellungen werden
in der Bilanz brutto ausgewiesen, das heilit vor Abzug des Anteils, der auf unsere Riickversicherer entfallt;
vergleiche hierzu die Erlduterungen zum entsprechenden Aktivposten. Der Riickversicherungsanteil wird
anhand der einzelnen Rickversicherungsvertrage ermittelt und bilanziert.

Rickstellungen fiir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle werden fir Zahlungsverpflich-
tungen aus Rlckversicherungsfallen gebildet, die eingetreten, aber noch nicht abgewickelt sind. Sie
werden unterteilt in Riickstellungen fiir am Bilanzstichtag gemeldete Riickversicherungsfalle und in
solche fiir am Bilanzstichtag eingetretene, aber noch nicht gemeldete Riickversicherungsfalle {IBNR),
Die Riickstellungen flir noch nicht abgewickelte Versicherungsfélle beruhen auf Schatzungen, die von
den tatsachlichen Zahlungen abweichen kénnen. In der Riickversicherung kann zwischen dem Eintritt
eines versicherten Schadens, seiner Meldung durch den Erstversicherer und der anteiligen Bezahlung
des Schadens durch den Riickversicherer erhebliche Zeit verstreichen. Angesetzt wird daher der best-
moglich geschéatzte (,Best Estimate”) kiinftige Erfiillungsbetrag. Bei der Schdtzung werden unter Ver-
wendung versicherungsmathematischer Methoden Erfahrungen der Vergangenheit und Annahmen
in Bezug auf die zukunftige Entwicklung berlicksichtigt. Die kiinftigen Zahlungsverpflichtungen wer-
den mit Ausnahme weniger Riickstellungen grundsatzlich nicht abgezinst.

Deckungsrilickstellungen beinhalten die versicherungstechnischen Reserven flir garantierte An-
spriiche der Zedenten in der Personen-Riickversicherung. Deckungsriickstellungen werden grundsatzlich
aus dem Barwert der kiinftigen Leistungen an die Zedenten abzlglich des Barwertes der von den Zeden-
ten noch zu zahlenden Pradmie nach versicherungsmathematischen Methoden ermittelt. In die Berech-
nung gehen Annahmen in Bezug auf Mortalitat, Invaliditat, Stornowahrscheinlichkeit und Zinsentwick-
lung ein. Die dabei verwendeten Rechnungsgrundlagen umfassen eine adaquate Sicherheitsmarge,
die das Anderungs-, Irrtums- und Zufallsrisiko beriicksichtigt. Die Rechnungsgrundlagen entsprechen
denen der Pramienkalkulation und werden angepasst, sofern die urspriinglichen Sicherheitsmargen als
nicht mehr ausreichend anzusehen sind.

Pramienlibertrdge entsprechen der bereits vereinnahmten Pramie, die auf kiinftige Risikoperio-
den entfallit. In der Riickversicherung werden zum Teil Pauschalsatze verwendet, soweit die fiir eine
zeitanteilige Berechnung erforderlichen Daten nicht vorliegen.

Passive Steuerabgrenzung: Passive latente Steuern werden nach [AS 12 bilanziert, wenn Aktiva in
der Konzernbilanz héher oder Passiva niedriger anzusetzen sind als in der Steuerbilanz und sich diese
Differenzen in der Zukunft mit steuerlicher Wirkung wieder ausgleichen (so genannte temporare Diffe-
renzen).

Langfristige Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen nachrangige Verbindlichkeiten, die im
Liquidations- oder Konkursfall erst nach den Forderungen anderer Glaubiger erfillt werden diirfen. Sie
werden mit den fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet.

Eigenkapital: Die Positionen ,Gezeichnetes Kapital” und die ,Kapitalriicklagen” enthalten die
von den Aktionéren der Hannover Riickversicherung AG auf die Aktien eingezahlten Betrdge. In den
Cewinnriicklagen werden thesaurierte Gewinne ausgewtesen, die Konzernunternehmen der Hannover
Riick in Vorperioden erzielt haben. Dariiber hinaus wird bei einer retrospektiven Anderung von Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden der Anpassungsbetrag fiir frithere Perioden im Erdffnungsbilanz-
wert der Gewinnriicklagen und vergleichbarer Posten der frithesten dargestellten Periode erfasst. Un-
realisierte Gewinne und Verluste aus der Marktbewertung von Finanzinstrumenten des dispositiven
Bestands werden in den kumulierten, nicht ergebniswirksamen Eigenkapitalanteilen unter den nicht
realisierten Kursgewinnen/-verlusten aus Kapitalanlagen bilanziert. Aus der Wahrungsumrechnung
der Einzelabschliisse auslandischer Tochterunternehmen resultierende Umrechnungsdifferenzen wer-
den unter den Gewinnen und Verlusten aus der Wahrungsumrechnung bilanziert.
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Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Im Konzernabschluss miissen zu einem gewissen Grad Schatzungen und Annahmen getroffen
werden, die die bilanzierten Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, die Angaben zu Eventualforde-
rungen und -verbindlichkeiten am Stichtag und den Ausweis von Ertragen und Aufwendungen wahrend
der Berichtsperiode beeinflussen. Wesentliche Sachverhalte, die von solchen Annahmen und Schat-
zungen betroffen sind, sind zum Beispiel die Werthaltigkeit bedingter Riickversicherungsverpflichtun-
gen, die Werthaltigkeit von Anteilen an assoziierten Unternehmen, die Bewertung von derivativen Fi-
nanzinstrumenten sowie Vermogenswerte und Verpflichtungen, die sich auf Leistungen an Arbeit-
nehmer beziehen. Die sich tatsachlich ergebenden Betrdage kénnen von den Schatzungen abweichen.

Zur Bemessung der ,Ultimate Liability” werden im Nichtlebensbereich fiir alle Sparten die erwar-
teten Endschadenquoten mittels aktuarieller Verfahren wie z. B. der Chain-Ladder-Methode berechnet.
Basierend auf statistischen Dreiecken von Originalmeldungen der Zedenten wird die Entwicklung bis
zum Ende der Abwicklung projiziert. Dabei wird in der Regel die Annahme unterstellt, dass sich die
zukiinftige Inflation der Schadenabwickiung analog dem Durchschnitt der in den Daten enthaltenen
vergangenen Inflation darstellt. Die jiingeren Zeichnungsjahre aktuarieller Projektionen unterliegen
naturgemaR einer gréBeren Unsicherheit, die mit vielféltigen Zusatzinformationen (ber Raten- und
Konditionsverbesserungen des gezeichneten Geschéaftes sowie Schadentrends erheblich reduziert wer-
den kann. Die sich als Differenz zwischen Endschdden und gemeldeten Schdden ergebenden Betrége wer-
den als Spatschadenreserve fiir eingetretene, aber noch nicht bekannte oder gemeldete Schaden zurlick-
gestellt.

Auf Basis der Auswertung einer Vielzahl beobachtbarer Informationen kdnnen Schaden als grolRe
Einzelschadenereignisse klassifiziert werden. Die Bemessung von in diesem Zusammenhang bestehen-
den Verpflichtungen erfolgt im Rahmen eines gesonderten Prozesses, der im Wesentlichen auf einzel-
vertraglichen Schatzungen beruht.

Fir weitere Informationen, beispielsweise hinsichtlich der Modellierung von Naturkatastrophen-
szenarien und der Annahmen im Bereich der Ashestose- und Umweltrisiken verweisen wir auf unsere
Ausfihrungen in Kapitel 7 ,Management versicherungstechnischer und finanzieller Risiken". Ferner ver-
weisen wir auf unsere Darstellungen zu den versicherungstechnischen Riickstellungen in Kapitel 4 ,Zu-
sammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden” und Kapitel 8.2 ,Versiche-
rungstechnische Aktiva und Passiva"

Auch im Lebensbereich hdngt die Ermittlung der Reserven und Vermdgenswerte entscheidend
von aktuariellen Projektionen des gedeckten Geschafts ab. Je nach Art des gedeckten Geschéfts werden
so genannte Modellpunkte festgelegt. Die wesentlichen Unterscheidungsmerkmale beinhalten Alter,
Geschiecht und Raucherstatus der versicherten Person, Tarif, Versicherungsdauer, Prémienzahldauer oder
Versicherungshohe. Fiir jeden Modellpunkt wird die Bestandsentwicklung simuliert, dabei sind die
wesentlichen Eingabeparameter entweder vorbestimmt durch den Tarif (z B. eingerechnete Kosten,
Pramienhohe, Rechnungszins) oder zu schétzen (z. B. Sterbe- oder Invaliditatswahrscheinlichkeiten, Stor-
nowahrscheinlichkeiten). Diese Annahmen sind stark abhangig von landerspezifischen Parametern,
Vertriebsweg, Qualitdt der Antragspriifung und Schadenbearbeitung des Zedenten, Riickversicherungs-
form und anderer Rahmenbedingungen des Riickversicherungsvertrags. Aus der Uberlagerung vieler
Modellpunkte entsteht eine Projektion; dabei gehen u. a. Annahmen liber die Bestandszusammen-
setzung und den unterjdhrigen Beginn der gedeckten Policen ein. Die Annahmen werden zu Beginn
eines Riickversicherungsvertrags geschatzt und spéter an die tatsachliche Produktion angepasst.

Die Projektionen, auch mit unterschiedlichen Modellszenarien {,konservative Annahmen” versus

.Best Estimate”), sind Ausgangspunkt einer Reihe von Anwendungsgebieten, die die Quotierung, die
Ermittlung von Bilanzansatzen und ,Embedded Values” sowie einzelvertragliche Analysen, z. B. zur An-
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gemessenheit der bilanzierten Riickversicherungsverbindlichkeiten (,Liability Adequacy Test"), umfassen.
Wir verweisen insoweit auf unsere Darstellungen zu den versicherungstechnischen Vermdgenswerten
und Riickstellungen in Kapitel 4 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den” und zum ,Liability Adequacy Test" in Kapitel 8.2 ,Versicherungstechnische Aktiva und Passiva"

Bei der Ermittlung der Bilanzansatze bestimmter Kapitalaniagen sind in einigen Fallen Annahmen
zur Bestimmung von Marktwerten erforderlich. Wir verweisen insoweit auf unsere Austiihrungen zu
den ergebniswirksam zum Zeitwert bewerteten Finanzinstrumenten sowie zu den Wertpapieren des
dispositiven Bestands in Kapitel 4 ,Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden” Bei der Ermittiung des Wertberichtigungsbedarfs nichtmonetarer Finanzinstrumente des
dispositiven Bestands sind Annahmen lber die anzuwendenden Aufgreifkriterien erforderlich. Wir ver-
weisen auf unsere Darstellung in Kapitel 3 ,Uberleitung von US GAAP auf IFRS"

5. Konsolidierungskreis und -grundséatze

Konzernobergesellschaft ist die Hannover Riick AG. Voll konsolidiert wurden zehn inléndische und
sechzehn ausldndische Einzelgesellschaften sowie drei auslédndische Teilkonzerne. ,At Equity” wurden
vier inléndische und drei ausléndische assoziierte Gesellschaften konsolidiert.

In Ubereinstimmung mit Ziffer 7.1.4 der Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex in der Fassung vom 2. Junj 2005 sind in der nachfolgenden Tabelle auch die wesentlichen Be-
teiligungen an nicht konsolidierten Drittunternehmen aufgefiihrt.

Die Angaben zur Hohe des Eigenkapitals und des Ergebnisses des letzten Geschéaftsjahres ent-
stammen den lokalen Jahresabschliissen der Gesellschaften.

In den Konzernabschluss einbezogene Unternehmen

Name und Sitz des”Unt.emehmens Hihe des Anteils Héhe des Ergebnis
Angaben der Betrédge in am Kapital in % Eigenkapitals des letzten
jeweils 1 000 Wéhrungseinheiten P ’ 9 P Geschaftsjahres
Verbundene Unternehmen mit Sitz in Deutschland

Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH,

Hannover/Deutschland 100,0 EUR 2465000 92 285
Zweite Hannover Riick Beteiligung Verwaltungs-GmbH,

Hannover/Deutschiand 100,0 EUR 379996 -4
Hannover America Private Equity Partners |l GmbH & Co. KG,

Hannover/Deutschland" 943 EUR 58 663 42
HAPEP I{ Holding GmbH,

Hannover/Deutschland 94,3 EUR 44908 1242
GbR Hannover Rickversicherung AG/

E+5 Riickversicherung AG Grundstiicksgesellschaft,

Hannover/Deutschland 70,1 EUR 61 000 987
Hannove